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Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu roczne sprawozdania finansowe Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi siedmioma subfunduszami
zarzadzanymi przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.: Noble
Fund Skarbowy, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych
i Srednich Spotek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz
Noble Fund Global Return. Sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

Niemal caty rok 2010 uptynat pod znakiem duzych wahan cen akcji. Pierwszych kilka
miesigey charakteryzowalo si¢ naprzemiennymi spadkami i wzrostami, dopiero w
sierpniu wyksztalcit si¢ kilkumiesigczny trend wzrostowy, ktory poprawil nastroje
inwestorow. Niemniej jednak sytuacja w gospodarce §wiatowej wciaz jest daleka o
doskonatej, a glownym problemem rynkow finansowych bedzie w najblizszym czasie
nadmierne zadtuzenie wielu krajow zachodnich.

W okresie sprawozdawczym zmiana warto$ci jednostek uczestnictwa wyniosta:

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Skarbowy +5,75%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Mieszany +14,64%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Akcji +21,79%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek +24,48%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus +20,52%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Timingowy +7,41%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Global Return +21,51%.

W tym samym okresie gtowny indeks warszawskiej gietdy WIG wzrost o 18,8%, indeks
najwigkszych spotek WIG 20 zyskat 14,9, a mWIG40 - indeks obrazujacy zachowanie
spotek o $redniej wielko$ci — zakonczyt rok na poziomie wyzszym o 19,6%.

Na wyniki subfunduszy najwigkszy wptyw miat dobor spétek oraz udziat instrumentow
akcyjnych w catosci aktywow. Selekcja pozwalata nam osiaga¢ dobre rezultaty
zwlaszcza w I kwartale roku, za$ dobrze zaplanowany timing pomogt zachowaé warto$¢
portfeli w II kwartale. Wysokie zaangazowanie w instrumenty akcyjne umozliwito
osiagnigcie dobrych wynikow takze w drugiej potowie 2010 roku, czego skutkiem sa
bardzo dobre wyniki inwestycyjne naszych subfunduszy za caly rok.

Dtluzna czg$¢ subfunduszy Noble Fund Skarbowy, Noble Fund Mieszany i Noble Fund
Timingowy inwestowana byla wciaz niemal wylacznie w obligacje emitowane przez
Skarb Panstwa o roznych terminach zapadalno$ci. Nadal uwazamy, iz ryzyko zwiazane
z inwestowaniem w obligacje emitowane przed podmioty inne niz Skarb Panstwa byto
zbyt duze, by lokowa¢ znaczace kwoty w takich papierach warto$ciowych.
Kontynuowali$my jedynie budowanie portfela obligacji zamiennych emitowanych przez
spotki gietdowe.

Na koniec okresu sprawozdawczego udziat akcji i praw do akcji w aktywach
subfunduszy Noble Fund Akcji, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji Matych i
Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz
Noble Fund Global Return wynosit odpowiednio 89,27%, 73,08%, 91,73%, 40,92%,
76,18% oraz 36,26%. Warto zaznaczy¢, iz w trakcie okresu sprawozdawczego udziat ten
ulegat zmianom i r6znit sig¢ od zanotowanego na koniec roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ aktywow netto Noble Funds FIO wyniosta
1 490,49 mln zl, z tego subfunduszu Noble Fund Skarbowy — 23,26 mln zt, Noble Fund
Mieszany — 177,72 mln zi, Noble Fund Akcji 761,56 min zt, Noble Fund Akcji Matych i
Srednich Spotek — 103,97 mln zt, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus — 21,46 mln zl,
Noble Fund Timingowy 76,1 mln zt oraz Noble Fund Global Return — 326,42 mln zt.
Noble Funds TFI S.A. nalezy do notowanej na GPW grupy kapitatowej Getin Noble
Bank S.A, co powoduje, Ze przywiazujemy najwyzsza wage do bezpieczenstwa oraz
przejrzystosci prowadzonej dziatalnosci. Zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na
utworzenie Noble Funds FIO otrzymali$my dnia 16 paZzdziernika 2006 roku. 1 grudnia
2006 roku zostata dokonana pierwsza wycena aktywow Funduszu.

Pragniemy podzigkowa¢ za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i zyczy¢ Panstwu, by
dokonane inwestycje okazaly si¢ by¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej
infolinii (0801 080 770) oraz strony internetowej www.noblefunds.pl, na ktorej znajda
Panstwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds TFI S.A.

Z powazaniem,

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzadu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzadu

Sylwia Magott
Cztonek Zarzadu

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010R.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzili$my badanie zataczonego potaczonego sprawozdania finansowego za
rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,0kres sprawozdawczy”) Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul.
Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2010 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji oraz pofaczone

Fund Global Return, Subfundusz Noble Fund Mieszany, Subfundusz Noble Fund

Akcji Matych i Srednich Spotek, Subfundusz Noble Fund Skarbowy, Subfundusz

Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Subfundusz Noble Fund Timingowy, (dalej

,Subfundusze”) odpowiada Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych

zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad

Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do

zapewnienia, aby zalaczone potaczone sprawozdanie finansowe oraz informacja

Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Funduszu i Subfunduszy,

sporzadzona za okres sprawozdawczy (,,List Towarzystwa”) spetnialy wymagania

przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z

2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. — ,ustawa o rachunkowo$ci”) i w

wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie

zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie
badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne

z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy

rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacjg

majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe Subfunduszy stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

a. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

b. krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg

Biegtych Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera

istotnych nieprawidlowosci. W szczegdlnoéci, badanie obejmowato sprawdzenie —

w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i

informacje zawarte w zataczonym potaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie

obejmowato rowniez oceng poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad

Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez

Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego potaczonego

sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie

dostarczytlo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
potaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢.

4. Naszym zdaniem zafaczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Funduszu na dziefi 31 grudnia 2010 roku;

b. sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i
wydanych na jej podstawie przepisow, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

c. jest zgodne z wplywajacymi na formg i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. ZapoznaliS$my si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, Ze informacje pochodzace
z zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego oraz z jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy, sa z nim zgodne. Informacje zawarte w
Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia §37 ust. 1 Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie
depozytariusza oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.

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 31 marca 2011 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe Noble Funds FIO, na ktore sktada sig:

wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego,

potaczone zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

potaczony bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 .,
potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do
31.12.20107r.

Rl ol e

zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy (,,zalaczone Mariusz Staniszewski Mariusz Blachut Sylwia Magott
potaczone sprawozdanie finansowe”). Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowos$¢ ksiag rachunkowych wchodzacych
w skfad Funduszu subfunduszy: Subfundusz Noble Fund Akcji, Subfundusz Noble
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WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

I. Dane Funduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return
(zwane dalej ,,Subfunduszami”). Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru
funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII
Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi 265 zostato wydane w dniu 21 listopada
2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony.

Fundusz moze zbywaé rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Kategorie jednostek
uczestnictwa oznaczane sg jako:

- jednostki uczestnictwa kategorii A,

- jednostki uczestnictwa kategorii B,

- jednostki uczestnictwa kategorii C.

Kryterium zréznicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowia:

- wysoko$¢ pobieranych optat manipulacyjnych,

- sposdb pobierania optat manipulacyjnych.

Na dzien sporzadzania sprawozdania Fundusz zbywal tylko i wytacznie jednostki
uczestnictwa kategorii A.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,, Towarzystwem”).

III. Depozytariusz

Depozytariuszem prowadzacym subrejestry aktywow Subfunduszy na podstawie umowy
o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu jest BRE Bank S.A. z siedziba w Warszawie
przy ulicy Senatorskiej 18.

IV. Badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Ernst & Young Audit
sp.z0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V Cel inwestycyjny Funduszu i Subfunduszy
. Celem inwestycyjnym Funduszu i Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywow
Funduszu i Subfunduszy w wyniku wzrostu wartoéci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Skarbowy odbywa sig
poprzez aktywne inwestowanie aktywow Subfunduszu w dluzne papiery
warto§ciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne
prawa majatkowe opiewajace wylacznie na wierzytelnosci pienigzne, w tym
instrumenty rynku pienigznego, a w szczegodlnosci w dtuzne papiery warto$ciowe
oraz instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa oraz Narodowy Bank Polski z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji
lokat.

3. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Mieszany odbywa sig
poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, a takze
duzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienig¢znego z uwzglgdnieniem
zasad dywersyfikacji lokat.

4. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Akcji odbywa sig poprzez
inwestowanie aktywow Subfunduszu gléownie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne z
uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

5. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich
Spotek odbywa sig poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu w akcje matych i
$rednich spotek, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat. Przez mate i $rednie
spotki rozumie sig spotki ktore nie wehodza w sktad indeksu WIG20.

6. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
odbywa sig poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej stabilnego wzrostu aktywow
opartej na inwestowaniu aktywow Subfunduszu w polskie i zagraniczne papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pieni¢znego z uwzglednieniem zasad
dywersyfikacji lokat.

7. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Timingowy odbywa sig
poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu glownie w akcje i diuzne papiery
wartosciowe w proporcji zaleznej od oceny perspektyw rynkow akcyjnych i
dhuznych papierow warto$ciowych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

8. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Global Return jako
subfunduszu elastycznego inwestowania odbywa si¢ poprzez inwestowanie
aktywow Subfunduszu w akcje i dtuzne papiery warto§ciowe w proporcji zaleznej
od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych idluznych papierdéw wartosciowych.
Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii
lokat oraz duza zmiennoscia sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Subfundusz
inwestuje zarobwno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach
zagranicznych.

9.  Fundusz i Subfundusze nie gwarantuja osiagnigcia celu inwestycyjnego.

V1. Zwigzly opis zasad polityki inwestycyjnej Funduszu i Subfunduszy, specjalizacji
i ograniczen inwestycyjnych
Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z pozniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Fundusz moze:
1. Lokowac¢ swoje aktywa w:
a) papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
b) papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie

cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebgdacym rynkiem
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim,

c) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienig¢znego dopuszczone do obrotu
na rynku zorganizowanym w:

1. Stanach Zjednoczonych Ameryki Polnocnej, na nastgpujacych rynkach:
NYSE lub NASDAQ, Amex (American Stock Exchange) oraz CBOT
(Chicago Board of Trade), Chicago Board Options Exchange, Chicago
Mercantile Exchange, International Securities Exchange, NYBOT (New
York Board of Trade), NYMEX (New York Mercantile Exchange), PCX
(Pacific Exchange), PHLX (Philadelphia Stock Exchange),

2. Australii, na rynku Australian Stock Exchange, Sydney Futures Exchange,

3. Islandii, na rynku Iceland Stock Exchange,

4. Japonii, na nastgpujacych 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 Mexicana 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) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu
publicznego nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie
publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja
ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w pkt b) lub ¢)
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym
niz jeden rok od dnia, w ktorym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych
papierow lub instrumentow,

e) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie
zapadalno$ci nie dluzszym niz rok,

f) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreslone w pkt b), c) i d), jezeli
instrumenty te podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong inwestordw i
oszczednoscei,

g) inne niz okreslone w podpunktach powyzej papiery warto§ciowe i instrumenty
rynku pienigznego,

h) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych
siedzibg na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica.

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

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

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie sptaty nie dtuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund

Skarbowy bedzie stosowat nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lokat, ktorymi sa
dhuzne papiery wartosciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne
oraz inne prawa majatkowe opiewajace wylacznie na wierzytelnosci pienigzne, w
tym instrumenty rynku pieni¢znego nie moze by¢ nizsza niz 70% wartosci aktywow
Subfunduszu.

2. Dluzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienigznego emitowane,
porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz Narodowy Bank Polski
stanowi¢ beda nie mniej niz 70% warto$ci aktywow Subfunduszu.

3. Pozostale kategorie stanowi¢ moga nie wigcej niz 30%, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow
Subfunduszu.

4. Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu nie dokonuje lokat w akcje,

warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru oraz kwity depozytowe.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund

Mieszany bedzie stosowal nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne begdzie sig
zawiera¢ w przedziale od 20% do 80% warto$ci aktywow Subfunduszu.

2. Warto$¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
bedzie wynosi¢ nie wigeej niz 80% wartosci aktywow Subfunduszu.

W czgsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyzej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat,

zgodnie z obowiazujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow

Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu Noble Fund Akcji

stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne nie moze by¢
nizsza niz 70% wartosci aktywow Subfunduszu.

2. Wartoé¢ inwestycji w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
nie moze przekroczy¢ 30% wartosci aktywow Subfunduszu.

W czgéci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie s zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyzej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w inne kategorie lokat

zgodnie z obowiazujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow

Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund

Akcji Malych i Srednich Spolek bedzie stosowal nastepujace zasady dywersyfikacji

lokat:
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2.

Catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne nie moze by¢
nizsza niz 60% wartosci aktywow Subfunduszu.

Warto$¢ inwestycji w dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego
nie moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

W czgsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w kategorie lokat
okreslone powyzej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa
stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow Subfunduszu zgodnie z obowiazujacym
prawem i postanowieniami Statutu.

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

1.

2.

Warto$¢ inwestycji w dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego
wynosi od 40% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Udziat akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyjnych, kwitow
depozytowych i obligacji zamiennych na akcje, a takze jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, tytuldw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
instytucji zbiorowego inwestowania nie moze przekroczy¢ 50% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Inwestycje w inne przewidziane Statutem Kkategorie lokat dokonywane sa z
uwzglednieniem potrzeb zarzadzania biezaca plynnoscia Subfunduszu i nie
przekraczaja 10% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

Do dnia 18 kwietnia 2010 r. wlacznie Fundusz dokonywat lokat aktywow Subfunduszu
Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus stosujac nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1.

Catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje nie mogta
przekroczy¢ 50% wartosci aktywow Subfunduszu,

W czgsei, w ktorej aktywa Subfunduszu nie byly zainwestowane w kategorie lokat,
o ktorych mowa w pkt 1 powyzej Fundusz inwestowal aktywa Subfunduszu w
pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ mogly od 0% do 10% wartosci
aktywow Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund
Timingowy bedzie stosowal nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1.

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

Wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
waha sig od 0% do 100% warto$ci aktywow Subfunduszu,

W czgsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje
zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostale kategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa
stanowi¢ moga od 0% do 10% warto$ci aktywow Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund

Global Return bedzie stosowat nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

Warto$¢ inwestycji w dhuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego
wabha si¢ od 0% do 100% warto$ci aktywow Subfunduszu,

W czg$ci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sg zainwestowane w kategorie lokat
wymienione w pkt a) i b) powyzej Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w
pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten

VIL

katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Fundusz okreslone sa w artykutach 93 —
110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V czgéci I i artykule 3 rozdziatéow I-VII
Czg$ci 11 Statutu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego
sprawozdania finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu
i Subfunduszy w dajacej sig przewidzie¢ przysztosci (tj. co najmniej 12 miesigcy od
dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

Zgodnie z zapisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegoOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzief bilansowy stosuje si¢ metody wyceny stosowane
w dniu wyceny tj. aktywa wycenia sig, a zobowiazania ustala si¢ wedtug stanéw
odpowiednio aktywow i zobowiazan oraz kursow, cen i warto$ci z dnia biezacego.
Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w polaczonym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r.

(w tys. PLN)
1. Tabela gléwna
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat Warto$é¢ wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na dziei Procentowy udzial w ‘Warto$¢ wedlug ceny nabycia | Warto$¢ wedlug wyceny na dzien Procentowy udzial w
nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 868 417 1098 016 72,45 664 423 742 369 65.87
‘Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 6377 7109 0.47 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 36518 40592 2,68 9323 9343 0,83
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 151370 155 685 10,27 131262 135937 12,06
Instrumenty pochodne 4148 7197 0,47 3051 4159 0,37
Udzialy w spélkach z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly i i przez instytucj 31818 35629 2,35 46 803 48 846 433
wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 01 0 0 0,00
Weksle 0 01 0 0 0,00
Depozyty 0 ,0 28 00 28 624 2,54
Waluty 0 01 0 0!
Nieruchomosci 0 01 0 0!
Statki morskie 0 01 0 01
Inne 0 01 0 01
Razem 1098 648 1344 228 88,69 882 862 969 278 86,00
Niniejsze polaczone zestawienie lokat nalezy ¢ lacznie z wpr oraz ymi jednostkowymi spr ymi
POLACZONY BILANS POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2010 roku

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres 1 stycznia - 31 grudnia 2009 roku

(w tys. PLN)

Pozycje Bilansu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
L. Aktywa 1515577 1126 960
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 156 228 100 426
2. Naleznosci 15 095 2034
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony
do odkupu 0 54 452
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w
tym: 1302 660 916 594
- dhuzne papiery warto$ciowe 145 368 116 036
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku, w tym: 41594 53 454
- dluzne papiery wartosciowe 10317 19901
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11. Zobowigzania 25091 22 692
1. Zobowiazania wiasne subfunduszy 25088 22 689
2. Zobowiazania proporcjonalne Funduszu 3 3
III. Aktywa netto (I - IT) 1490 486 1104 268
1V. Kapital Funduszu 1502 260 1311454
1. Kapital wplacony 15997 309 11 524 389
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -14 495 049 -10212 935
V. Dochody zatrzymane -254 673 -289 920
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z
lokat netto -42 223 -15173
2. Zakumul - nierozdysponowany zr
zysk (strata) ze zbycia lokat -212 450 -274 747
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu
do ceny nabycia 242 899 82 734
VII. Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z
operacji (IV + V+/-VI) 1 490 486 1104 268

Niniejszy polaczony bilans nalezy
pr iami ymi

¢ lacznie z wpr

oraz

ymi

ymi spr ymi

(w tys. PLN)
Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. | 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
L. Przychody z lokat 36 607 42272
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 15324 15 509
2. Przychody odsetkowe 9028 19351
3. Przychody zwia: z posiad: nieruct Sci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 12 255 7325
5. Pozostate 0 87
11. Koszty Funduszu 63 657 45611
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 51418 35442
2. Wynagrodzenia dla podmiotow p: dzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 338 213
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0
Funduszu
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9.Uslugi wyd: , W tym poli; 0 0
10. Koszty odsetkowe 62 2
11. Koszty zwigzane z posiad. nier 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 11539 9 662
13. Pozostate 300 292
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 1
1V. Koszty Funduszu netto (II - I1T) 63 657 45 610
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -27 050 -3338
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 222 462 206 343
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 62297 -105 698
- 7 tytulu roznic kursowych: 3043 1460
2. Wzrost (spadek) niczrealizowanego zysku (straty) z wyceny. 160 165 312041
lokat, w tym:
- 7 tytulu rznic kursowych: 3510 4568
VIL. Wynik z operacji (V +/- VI) 195 412 203 005
Niniejszy polaczony rachunek wyniku z operacji nalezy ¢ lacznie z wpr oraz mi
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POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres 1 stycznia- 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto:

1. Wartosé¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego 1104 268 777 506
okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), 195412 203 005
W tym:
a) przychody z lokat netto -27 050 -3338
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 62 297 -105 698
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 160 165 312041
wyceny lokat
3. Zml'a'na w aktywach netto z tytulu wyniku z 195412 203 005
| operacji
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu o N
(razem)
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym 190 806

123757
(razem), w tym:
) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenic
kapitatu z tytuhu zbytych jednostek uczestnictwa) 4472920 3324132
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie
kapitatu z tytutu odkupi h jednostek ictwa) -4282114 -3200 375
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie
sprawozdawezym (3 - 4 +/- 5) 386218 326762
7. Wartos¢ ?ktywow netto na koniec okresu 1490 486 1104 268
sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie 1178 600 917337
sprawozdawczym
Niniejsze polaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy i ¢ lacznie z wpr i oraz
i j ymi spr iami ymi

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.

Podpisy o0séb reprezentujacych Fundusz:
Mariusz Staniszewski Mariuz Blachut
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawet Sujecki Piotr Wrzosek
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z o.0. ProServica Agent Transferowy Sp. z o.o.

Warszawa, dnia 31 marca 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 31 GRUDNIA 2010 R.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzili$my badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,0kres sprawozdawczy”) subfunduszu
Noble Fund Skarbowy (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul.
Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,.zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu
odpowiada Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa
oraz  czlonkowie = Rady  Nadzorczej Towarzystwa  sa  zobowiazani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja
Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,,List Towarzystwa”)
spetnialty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm. — ,ustawa o
rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem byto
zbadanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na
podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacjg
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
stosownie do postanowien:

hed

® rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

® krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. W szczegdlnoscei, badanie obejmowato sprawdzenie — w
duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i

informacje zawarte w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad
Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢.

Naszym zdaniem zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

Eal

® przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

® sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie  przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych;

® jest zgodne z wplywajacymi na formg i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu.

. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37
punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr

w

249, poz. 1859), zostaly dotaczone
do pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia

31 grudnia 2010 roku, o ktorym wydali$my opini¢ z dniem 31 marca 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 31 marca 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Skarbowy,
na ktore sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010r.,

3. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres 0d 01.01.2010 r. do 31.12.2010r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
6. noty objasniajace,
7. informacje dodatkowe.

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzadu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzadu

Sylwia Magott
Cztonek Zarzadu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND SKARBOWY

1. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sad Okrggowy w Warszawie, VII Wydzial Cywilny, Rejestrowy pod numerem
RFi 265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w
dniu 1 grudnia 2006 r.

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

Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje sig¢ 21 listopada 2006 r., pod ktora to
data dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,,TJowarzystwem”).

I11. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young
Audit sp. z0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu
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. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Skarbowy odbywa sig
poprzez aktywne inwestowanie aktywoéw Subfunduszu gltéwnie w dluzne papiery
warto$ciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne prawa
majatkowe opiewajace wylacznie na wierzytelnosci pienigzne, w tym instrumenty
rynku pienigZznego, w tym szczegolnosci w dluzne papiery warto$ciowe oraz
instrumenty rynku pienigznego emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa oraz Narodowy Bank Polski z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwigzly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:
1. Lokowac swoje aktywa w:

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

b) papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego bgdace przedmiotem oferty
publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja ztoZenie
wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w pkt a) oraz gdy dopuszczenie
do obrotu jest zapewnione w okresie nie diuzszym niz jeden rok od dnia, w ktorym
po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

c)depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie
zapadalnos$ci nie dtuzszym niz rok,

d) instrumenty rynku pienigznego inne niz okres$lone w pkt a) i b), jezeli instrumenty te
lub ich emitent podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong inwestorow i
oszczednosci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienigznego,

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

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

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

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o

terminie sptaty nie dtuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Skarbowy bedzie stosowal nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lokat, ktorymi sa

dluzne papiery wartosciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne

oraz inne prawa majatkowe opiewajace wylacznie na wierzytelnosci pienigzne, w tym

v

%)

instrumenty rynku pienigznego nie moze by¢ nizsza niz 70% wartosci aktywow
Subfunduszu.

2. dluzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienigznego emitowane,
porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz Narodowy Bank Polski
stanowi¢ beda nie mniej niz 70% wartosci aktywow Subfunduszu,

. pozostate kategorie stanowi¢ moga nie wigcej niz 30%, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow
Subfunduszu,

4. Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu nie dokonuje lokat w akcje, warranty

subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru oraz kwity depozytowe.

Szczegdtowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz

peten katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sa w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V Czgsci I i artykule 3 rozdziatu I Czgsci 11

Statutu.

v

VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1 stycznia 2010

roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu i

Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci (fj. co najmniej 12 miesigey od

dnia bilansowego). Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania

dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

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

4.Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ roéznica pomigdzy
warto$cia aktywow netto wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a
warto$cia aktywow netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego. Ewentualna
roznica wynika z ujgcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego wszystkich
operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapily w dniu bilansowym, a zgodnie z
zasadami wyceny nie zostaly ujgte w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

w e
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VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

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

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzuja si¢ tym, ze oplata manipulacyjna
pobierana jest wylacznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do
wysokosci 0% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzuja si¢ tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 0%
kwoty wplaty oraz przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysoko$ci
0% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzuja si¢ tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wylacznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do
wysokosci 0% kwoty podlegajacej odkupieniu.

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Skarbowy
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikow lokat oraz wartoci nominalnej dtuznych papierow warto$ciowych)

1. Tabela gléwna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat Wartos$¢ wedlug ceny nabycia | Warto$¢ wedlug wyceny na dziei | Procentowy udzial w Wartos$¢ wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypeyjne 0 01 01
Prawa do akeji 0 01 01
Prawa poboru 0 ,0 0
Kwity depozytowe 0 01 01
Listy zastawne 0 01 01
Dluzne papiery wartoSciowe 20 754 21463 89,87 30970 31547 71,61
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spélkach z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
p
ictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez 0 0 0,00 0 0 0,00
il i 0 il ia majace
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruch 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 20 754 21463 89,87 30970 31547 71,61
2. Tabele uzupelniajgce
Wartosé wedlug | Wartos¢ wedlug
Kraj siedziby | Termin Warunki Wartosé ceny nabycia w wyceny na dzien | Procentowy udzial w
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku | Emitent emitenta wykupu oprocentowania nominalna Liczba tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem dluine papiery - - - - - - 21656 000 21656 20754 21463 89,87
warto$ciowe
O terminie wykupu do 1 roku: | - - - - - - 2000 000 2 000 1837 1956 8,19
Obligacje - - - - - - 2000 000 2000 1837 1956 8,19
Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - - 2 000 000 2 000 1837 1956 8,19
Treasury
Aktywny rynek BondSpot zerokuponowe,
OKO0711, PL0000105524 i Poland Skarb Panstwa Polska 2011-07-25 | 0% 2 000 000 2000 1837 1956 8,19
Bony skarbowe Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy
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: - - - - - - 19 656 000 19 656 18917 19507 81,68
Obligacje
- - - - - - 19 656 000 19 656 18917 19507 81,68
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Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - - 19 656 000 19 656 18 917 19 507 81,68
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
DS1015, PL0000103602 nieregulowany Poland Skarb Panstwa Polska 2015-10-24 | stale, 6.25% 2500 000 2500 2581 2620 10,97
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
DS1017, PL0000104543 nieregulowany Poland Skarb Panstwa Polska 2017-10-25 | stale, 5.25% 2000 000 2000 1898 1973 8,26
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
DS1020, PL0O000106126 nieregulowany Poland Skarb Panstwa Polska 2020-10-25 | stale, 5.25% 2500 000 2500 2391 2377 9.95
Treasury
Aktywny rynek BondSpot zerokuponowe,
OKO0112, PL0000105730 i Poland Skarb Panstwa Polska 2012-01-25 | 0% 3250 000 3250 2968 3107 13,01
Treasury
Aktywny rynek BondSpot zerokuponowe,
OKO0113, PL0000106324 i Poland Skarb Panstwa Polska 2013-01-25 | 0% 2 000 000 2000 1803 1817 7,61
Treasury
Aktywny rynek BondSpot zerokuponowe,
OK0712, PL0000105912 i Poland Skarb Panstwa Polska 2012-07-25 | 0% 100 000 100 90 93 0,39
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
PS0412, PL0000104659 i Poland Skarb Panstwa Polska 2012-04-25 | state, 4.75% 2 000 000 2000 2020 2075 8,69
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
PS0414, PL0000105433 i Poland Skarb Panstwa Polska 2014-04-25 | state, 5.75% 1000 000 1000 1001 1060 4.44
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
PS0415, PL0000105953 i 1 y Poland Skarb Panstwa Polska 2015-04-25 | stale, 5.5% 2 306 000 2306 2264 2408 10,08
Treasury
Aktywny rynek BondSpot
WS0922, PL0000102646 i 1 y Poland Skarb Panstwa Polska 2022-09-23 | state, 5.75% 2 000 000 2000 1901 1977 8.28
3. Tabela dodatkowa
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art.107 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dziei bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem 2377 9,95
DS1020, PL0000106126 2377 9,95
Niniejsze zestawienie lokat nalezy ¢ tacznie z wp! d notami i oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia czg8¢ jeds p
BILANS VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk .
(strata) 117 -2183
spofuz::ifl:)l:ld“rf: (lj\hi):f:e3}1?l;rldd§1]i;a;g(l):)vl}r]ok 1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w 732 1057
zadzony Z u u tym:
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke - z tytutu réznic kursowych: -201 0
uczestnictwa ) 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 442 -1126
(straty) z wyceny lokat, w tym:
[Pozycje Bilansu 3122010 3122009 AL o —
I Aktywa 23 881 44056 L VIL. Wynik z operacji (V /- VI) -
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2384 4741 F— — o dnosth
rEpv 'ynik z operacji przypadajacy na jednostke ~
2. Nalcznﬂsc'l - — — 34 0 uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 10,18 2,59
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej " m ry 3
‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
strony do odkupu 0 7768 N A - -
= — uczestnictwa kategorii B (w PLN)
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym = m ry ry
. : . ‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
rynku, w tym: 21 463 31547 N e - -
- 0 ,. uczestnictwa kategorii C (w PLN)
- dluZne papiery wartosciowe 21463 31547 *) Wynik z operacji dajacy na jed Zostal wyli ha podstawie danych bazowych wyrazonych
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym wPL‘{\I ¢ Operacj przypadaja b @ 708 7 podstawie danyc FoWyeh wyrazonyc
rynku, w tym: 0 0 Ll " m . ‘ . . "
oz y—r — Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy lacznie z wpr notami ymi oraz
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢ j 20 Spr fid
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11 Zobowigzania 623 204 ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
11L Aktywa netto (I - 1) 23258 43 852 Subfundusz Noble Fund Skarbowy
1V. Kapital Subfunduszu 20326 42923 za okres | stycznia— 31 grudnia 2010 roku
1. Kapitat wptacony 289317 245234 l PLN atki liczby iednostek tnict R rtodei aktywd tt ednostk
3 Kapital wyplacony (wielko wemma) 268 091 205301 (W tys. za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke
V. Dochody zatrzymane 2518 957 uczestnictwa)
1. Zakumulowane, ni dysp przychody
7 lokat netto 3224 2395 Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
2. Zak lowany, ni dysp 1. Zmiana wartosci aktywéw netto:
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -706 - 1438 1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego 43852 35762
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w okresu sprawozdawczego
iesi do ceny nabycia 414 -28 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), 2003 1018
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany W tym:
wynik z operacji (IV + V+/-VI) 23 258 43 852 a) przychody z lokat netto 829 1165
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 732 -1057
Liczba j kategorii A 196 836,533 392 493,516 ¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 442 1126
Liczba j Kategorii B 0,000 0,000 wyceny lokat
Liczba j kategorii C 0,000 0,000 3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2003 -1018
Warto$¢ aktywow netto na jednostke 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfund
)rat:gurii A (wl PLN) *)g 118,16 nL73 (razem) 0 0
‘Warto§¢ aktywow netto na jednostke 0.00 0.00 a) z przychodow z lokat netto 0 0
i kategorii B (w PLN) > > b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
‘Warto§¢ aktywow netto na jednostke ¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
i kategorii C (w PLN) 0,00 0,00 5. Zmi: Kkapital, kresie | zdawcez
e teg PLN) _ _ _ i _ _ ‘ . Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym 22597 9108
*) Wartos¢ aktywow netto na zostata na p. danych ba: h w (razem), w tym:
PLN N ) ) . N . . ) . } a) zmiana kapujﬂu “?%aconegq (powigkszenie kapitatu 44083 127354
Niniejszy bilans nalezy lacznie z wpr notami oraz informacja dodatkowa, z tytutu zbytych a)
ktore stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego. b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu ~66 680 118 246
z tytutu odkupionych jed k ictwa)
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 6 Laczna zmiana aktywéw netto w okresie 20594 8090
sprawozdawcezym (3 - 4 +/- 5)
Subfundusz Noble Fund Skarbowy 7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu
. . § ) 23258 43 852
za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2010 roku sprawozdawcezego
(w tys. PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa ) 8. Srednia wartosé aktyw6w netto w okresie 28201 36 540
sprawozdawezym *)
< - - II. Zmiana liczby j wa
Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r. 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa Kategorii A w
L Przychody z lokat ‘ 1285 1719 okresie sprawozdawezym -195 656,983 67 554,115
1. Dywidendy i '_""e udzialy w zyskach 0 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 378 491,398 1148 567,592
2. Przychody odsetkowe 1192 1719 b) liczba i jednostck ictwa 574 148,381 1081013477
3. Przychody zwizane 7 posiadaniem 0 0 ©) saldo zmian -195 656,983 67 554,115
nier
- - pESrT— - 2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w
4. Dodatnie saldo réinic kursowych 93 0 olresic spravozdamcaym 0,00 0,00
3. Pozostale 0 0 a) liczba zbytych jednostek 0.00 0,00
11. Koszty Subfunduszu 456 554 b) liczba odkupi hed X 0.00 0.00
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 424 548 <) saldo zmian 0100 0’00
dz‘ Wyt?ag_rodzema dla podmiotow prowadzacych 0 0 3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii C w 0.00 0,00
ystrybucje . okresie sprawozdawczym M >
3. Oplaty dla.depozylanusza _ _ 4 6 a) liczba zbytych jed ) 0.00 0,00
4. Op!aty zwiazane z prowadzeniem rejestru 0 0 b) liczba odkupi oo T 0,00 0,00
aktywow Subfunduszu - -
- - - ¢) saldo zmian 0,00 0,00
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A
6. Ustugi w zakresfe rachunkov‘voscl _ 0 0 narastaiaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu 196 836,533 392 493,516
7.‘Ustujg) w zakresie zarzadzania aktywami 0 0 a) liczba zbytych jed X Stnictwa 2670 612,865 2292 121,467
3 Ush 3 3 b) liczba ionych jedi k i 2473776,332 1899 627,951
. _SUGI PrAWNE — ©) saldo zmian 196 836,533 392493,516
9.Uslugi . W tym 0 0 = n - m
T0.K. dsotkow B 0 5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B
- Koszty o §el owe — — narastajaco od poczatku dzialalnos$ci Subfunduszu 0,00 0,00
l‘l, Koszty zwiazane z posiadaniem 0 0 a) liczba zbytych jednostel - 0,00 0,00
nier - - -
- - b) liczba odk ch jed: K 0,00 0,00
12. Ujemne saldo roznic kursowych 15 0 ) _‘07 20C Ye =
¢) saldo zmian 0,00 0,00
13. Pozostate 0 0 - n " m
TIL. Kosz k — — 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C
- nsf(y pokrywanc przez towarzystwo 0 0 narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu 0,00 0,00
IV. Koszty netto (I - I1T) 456 554 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
V. Przychody z lokat netto (I - IV) 829 1165 0,00 0,00
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b) liczba odkupionych jednostek ctwa 0,00 0.00

¢) saldo zmian 0,00 0,00

7. Pr

ly
kategorii A - -
8. Pr

liczba j ictwa

kategorii B - -
9. Pr i

idy liczba j ictwa

kategorii C - -
IIL. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)**) 111,73 110,06

y liczba j ictwa

2. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
(w PLN) **) 118,16 111,73

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym. (w skali roku)

5,75% 1,52%

4. Minimalna warto§¢ aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w
PLN)

111,72 107,06

Data wyceny

04.01.2010 17.02.2009

5. Maksymalna wartosé aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w
PLN)

118,97 111,91

Data wyceny

11.10.2010 16.11.2009

6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A wedlug ostatnicj wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)**) 118,16 111,73

Data wyceny

31.12.2010 31.12.2009

7. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawezego (w PLN) B .

8. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
(w PLN) . .

9. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym - -

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

Data wyceny - -

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

Data wyceny - -

12. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) - -

Data wyceny - -

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

14. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii C na koniec biez okresu sp
(w PLN) - -

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

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

Data wyceny - -

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

Data wyceny - -

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

Data wyceny - -

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w
$redniej warto$ci aktywow netto w skali roku, w tym: 1,62% 1,52%

1. Procents udzial w: dzenia towarzystwa 1,50% 1,50%

2. Procentowy udzial w
prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%

dzenia dla podi

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01% 0,02%

4. Procent

rejestru aktywdw Subfund 0,00% 0,00%

udziat oplat zwia: zpr

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie
rachunkowosci 0,00% 0,00%

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie
zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o warto$¢ aktywow netto na
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

*%) Roéznica pomigdzy wartoscia aktywOw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a wartoécia aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z

ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy Iacznie z wpr i notami objasniaj;
oraz informacja dodatkow3, ktére stanowig integralng czes¢ jed 20 Spr i

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Skarbowy

(w tys. PLN)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci

I. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 — tekst jednolity z pézniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane
zostaly w tysigcach zlotych, za wyjatkiem warto$ci aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa
przedstawionych w ztotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

2.

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

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego badz kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz

10.

12.

14.

15.

16.

zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych z wplatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

Odsetki od dtuznych papierow warto$ciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sig
w ksiggach  rachunkowych  odrgbnie od nominalu  dluznego papieru
warto§ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu finansowym
prezentowane sa tacznie z warto$cia danego skladnika lokat wedlug wyceny na
dzien bilansowy.

Odsetki od dhuznych papieréw warto§ciowych, wycenianych w warto$ci godziwej,
nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje sig
jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia lokat wyrazona w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej na dzien zawarcia
transakcji  (nie dotyczy papierdéw wartosciowych nabytych zudzielonym przez
druga strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez dla
transakcji zbycia walut. W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu
wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu, ktorych zaciagnigcia otrzymano najniZsza premig netto.

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

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

Nalezna dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy warto$ci prawa do
dywidendy. Nalezna dywidendg od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo roznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w
walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskach oraz przychody odsetkowe.
Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W przypadku kosztoéw Subfunduszu tworzy si¢ rezerweg na przewidywane wydatki.
Platnoéci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

II1. Metody wyceny aktywow oraz pasywéw

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanow
aktywOw oraz warto$ci aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny.

Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

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

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

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1.--- Wartos$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢

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

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

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych,
w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o
kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych
bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ceng Srednia
transakcji wazona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktorym
zawarto transakcjg, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta
si¢ z kursu fixingowego,

c¢) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku

organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z

kursu fixingowego,
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3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt.
1) i 2) a w szczegolnosci, gdy wolumen obrotéow na danym sktadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dluznych papierow wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za warto$¢ godziwa przyjmuje si¢ warto$é oszacowang przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie
warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie
powyzszych warto$ci do wyceny skladnika lokat, szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona, na innym
niz rynek glowny aktywnym Rynku, ceng tego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane, szacowanie
warto$ci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszong na
aktywnym rynku ceng nierdéznigcego si¢ istotnie skfadnika, w
szczegllnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiaja
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeplywow pienigznych lub przy zastosowaniu
wilasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym dane wejsciowe do
tego modelu bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

b) w przypadku udzialowych papierdw wartosciowych szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o dostgpne na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny
wylicza sig $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z
tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku braku mozliwosci oszacowania wartosci
godziwej w sposob opisany powyzej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

c¢) w przypadku innych skladnikow lokat szacowanie warto$ci godziwej
dokonywane jest w oparciu o wlasciwy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejsciowe do tego modelu pochodza z aktywnego rynku,

4)  w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz kieruje
si¢ nastepujacymi zasadami:

a) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego,

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

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

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

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1.--- Warto$¢  sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku

wyznacza si¢, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow

warto§ciowych, w nastgpujacy sposob:

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

2) dluzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego
papieru dluznego i ryzykami z nim zwiazanymi, warto$¢ tego papieru
dhluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego
lub  charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksigegach
rachunkowych odrgbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i
ryzyka z nim zwigzane nie sa S$ciSle powigzane z charakterem
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrebnie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentoéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na

przypadku, w ktorym wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowala

warto$¢ akcji przyjmuje si¢ warto$¢ najnizsza.

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

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

a) w przypadku kontraktdéw terminowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienigznych,
b) w przypadku opcji:

1. europejskich: model Blacka-Scholesa,

2. egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest rowniez
stosowanie wzorow analitycznych begdacych modyfikacja modelu
Blacka-Scholesa uwzglgdniajacych charakterystykg wycenianej opcji
egzotycznej,

c¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

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

7) instrumenty rynku pieni¢znego nie bgdace papierami wartosciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w warto$ci godziwej, ustalonej za pomoca analizy
zdyskontowanych przeptywow pienigznych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktorego dane bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

8) depozyty — w warto$ci godziwej wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwotg naliczonych odsetek ustala sig¢ przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.
Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja
uzgodnieniu z Depozytariuszem.
W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas
wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

1.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartoSciowych oraz
zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych wycenia si¢
wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki
papierdw wartosciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych
nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ile dla bondéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku warto$¢ ta nie jest istotnie r6zna od ich warto$ci
godziwej ustalonej na tym rynku.

Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

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

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie
sprawozdawcezym

W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w
zakresie okre$lenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu,
rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe modele.
Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do czasu
wprowadzenia powyzszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikow lokat, ktorych
wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okre$lonymi metodami, co oznacza, ze
wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa oraz wynik z
operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modeli wskainikowych Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 . 31.12.2009 r.
. R . 1) Z tytulu zbytych lokat 0 0
odnoszacych ceng ak(r)jl' do 'poszczegolnych, wybranych' Parametrow 3) 7 i imstramentow pochodnyeh o o
finansowych dziatalno$ci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa, 3) Z tytulu zbytych jednostck otwa 31 0
itp.) na podstawie ceny oglaszanej na aktywnym rynku dla akcji 4) Z tytutu dywidendy 0
emitentéw notowanych na aktywnym rynku, 5) Z tytu odsetek . — - 0
b) dku akeii Kwitow d ; h rtvch Keiach 6) Z tytulu posiadanych nicruct W tym czynsz 0
w PrZypa U akep orazv witow 'C]JOZy (')WyC. opartyc 'na a c_]a,c 7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace
emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentow pozyczek 0 0
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na _f{we 33 g
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez s
wyspecjalizowana niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisato umowg na §wiadczenie tego typu ustug. W
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Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzani W tys. PLN

31.12.201

Or.

31.12.2009 r.

1) Z tytutu nabytych aktywow

2) Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu

3) Z tytuhu instrumentéw pochodnych

4) Z tytutu wptat na jednostki a

5) Z tytutu odkupionych j ictwa

w[=

6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu

7) Z tytulu wyplaty przychodow Subfunduszu

SEESEEE

8) Z tytulu wyemitowanych obligacji

9) Z tytulu krtkoterminowych pozyczek i kredytow

10) Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

11) Z tytulu gwarancji lub poreezen

12) Z tytutu rezerw

30

49

13) Pozostale

0

Razem

623

204

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Sktadniki lokat notowane na

aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 21463 | wiys. PLN 31547
- diuzne papiery warto$ciowe W tys. PLN 21463 W tys. PLN 31547
Sktadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 0| witys. PLN 0
~ dluzne papiery wartosciowe W tys. PLN 0 | wiys. PLN 0
Zobowigzania w tys. PLN 623 w tys. PLN 204
b) w walutach obcych po

przeliczeniu na walute

sprawozdania finansowego w

tys. - - - - - -
Aktywa W tys. PLN 162 W tys. PLN 0
Srodki pienigzne w tys. PLN 162 w tys. PLN 0
- w walucie obcej W 1ys. EUR 41 W 1ys. EUR 0
- w walucie sprawozdania

finansowego W tys. PLN 162 W tys. PLN 0
Razem - - 23 258 - - 43 852

31.12.2010 r.

31.12.2009 r.

Struktura §rodkéw
pieni¢znych na
rachunkach
bankowych w tys. PLN

‘Wartos$¢ na
dziein
bilansowy w
danej walucie

Warto$é na
dzien

Waluta bilansowy

Waluta

Warto$é na
dzien
bilansowy w
danej walucie

‘Wartos$¢ na
dziein
bilansowy

Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu
w tys. PLN

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

Banki:

BRE BANK S.A. 2222 2222

4741

4741

BRE BANK S.A. EUR 41 162

0 0

Razem - - 2384

4741

kursow

Ujemne réznice

Ujemne réznice
e Kkursowe

Ujemne roznice
kursowe

kursowe

Ujemne réznice

i lokat

zr

zr

niezr

31.12.201

Or.

31.12.2009 r.

Akcje

Sredni w okresie sprawozdaw czvm pozmm Srodkéw plemgznvch
utrzymy ych w celu i
Subfunduszu w tys. PLN

acy £y

Wartos¢ na dziei
bilansowy

Wartos¢ na dziei
bilansowy

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Sredni w okresic sprawozdawczym poziom §rodkéw pienigznych *):

3563

3092

Prawa poboru

*) Sredni poziom $rodkow pi h w okresie
poczatku i na koficu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty $rodkow pieni¢znych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

p liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na

Kwity depozytowe

Listy zastawne

oo lo|e|e|e

Dluzne papiery wartosciowe

-201

clelelele]le|e|e

olelelele]le|e|e

clolole|e]le]|e|e

Instrumenty

Ryzyka w tys. PLN

31.12.2010 r.

31.12.2009 r.

1) Poziom ia aktywow i rvzyklem

stopy procentowej, w podziale na kategorle bilansowe, w tym:

Udziaty w spotkach z
ograniczona

odpowiedzialnoscia
Jednostki i

Certyfikaty inwestycyjne

2) aktywa obeiazone ryzykiem wartoci godziwej wynikajacym 70
stopy procentowej w tys.

21463

31547

b) aktywa obciazone ryzykiem przeplyw6w Srodkow pi
2)

W mkaj,{c m ze alopy procentowej w tys.
) zobowiaz; 7one ryzykiem prz
ienic? \jacym ze stopy pi

Srodkow
oj tys. ?

Py

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe
7a granica

Wierzytelnosci

2) Pozmm ia aktywow i

kredytowym, w Eodzlale na kategorie bllansowe w tym: *

ryzykiem

Weksle

a) kwoty odzwi t ic ryzykiem
kredytowym na dzieft bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji
nie wypehnialy swoich obowiazkéw, przy czym w opisie nie uwzglednia
sig wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczei w tys.

23 847

44 056

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

b) ic istnicjacych przypadkow
kredytowego w poszezeg6lnych kategoriach lokat w tys.

i ryzyka
B

Statki morskie

Inne

oclololele]le|e|e

- dluzne papiery wartosciowe - Skarb Panstwa RP

21463

31547

Razem

-201

sle|lolelele|ele]|e

slo|olelele|e|e|e

slo|olole|e|e|e]|e

, ja BSB na obligacji PS0413

7768

3) Poziom i akl)wow i 4 ryzykiem
walutowym, ze j koncentracji

ryzyka walutowego w Eoszczegolnych kztegorlach lokat w t)s

162

0

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

(SH

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacy

ze stopy p

2j uznano

Komunalne i prredsicbiorstw, bony skarbowe, lsty zastawne, certyfikaty deporytowe oraz weksle.

**) Za aktywa obciaz

gacje panstwowe,

ryzykiem przeplywéw $rodkéw pieniezny

ynikajacy

ze stopy p

j uznano

zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o

dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

¥E) Za ryzykiem przeptywow srodkow

ya

instrumenty pochodne na stopg procentowa o u]cmm.] wyu.mc na dzien bxlansowy

ym ze stopy procentowej uznano

H*4¥) Ryzyko kredytowe ryzyko niewyy
wartosciowych (w szczegolnosci: obligacji stato-,

przez

papierow

zmienno- i L(.mkuponowych bonow >karbowyuh certyfikatow

depozytowych i listow zastawnych oraz dywudend od akcji), dep

i portfela lokat,

przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienigznych oraz nie wywmzama si¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakeji przy

zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

wkEHK) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w

aktywach ogolem dla poszczeg6lnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

lokat, wzrost (spadek)

tys. PLN

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia

niezrealizowanego zysku (straty) w

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

Skladniki lokat

Wartos¢
zrealizowanego
zysku (straty) ze
zbycia lokat

Wzrost
(spadek)

(straty) z
wyceny

aktywow

niezrealizowa
nego zysku

‘Wzrost
(spadek)

Wartosé¢
zrealizowanego
zysku (straty) ze
zbycia lokat

go zysku
(straty) z
wyceny

aktywow

niezrealizowane

1) Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku, w tym:

732

442

-1057 -1

126

- dluzne papiery wartosciowe

732

442

-1057 -1

126

aktywnym rynku

2) Skladniki lokat nienotowane na

3) Nieruch

4) Pozostale

ole|e

ole|e

SEIE]

Razem

732

442

-1057 -1

126

‘Wyplacone dochody Subfunduszu

Nie dotyczy

‘Wyplacone przychody ze zbycia
Nie dotyczy

lokat

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym

1) Czg: a wynagrodzeni:

‘Wartos¢ w okresie

Wartos¢ w okresie

sprawozdawczym

424

548

2) Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona

od wynikéw Subfunduszu

0

Razem

424

548

Nota nr 12 Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poré 0j

wa 31.12.2010 r.

31.12.2009 r.

31.12.2008 r.

1) Warto$¢ aktywow netto na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w tys.

23258

43852 35

762

2) Warto$¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy

ostatnie lata obrotowe w PLN

Nie dotycz

Nie dotycz

Nie dotyczy

a) Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN

118,16

111,73 11

0,06

b) Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN | -

©) Wartosé aktywdw netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii C na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN | -

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Skarbowy

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

Nie dotyczy
Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu
Tr je przy igzaniu si¢ lub drugiej strony
do odkupu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w
tym: 0 7768
a) transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na
Subfundusz praw wasnosci i ryzyk w tys. 0 7768
b) transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienic na
Subfundusy praw wlasnosci i ryzyk w tys. 0 0
2) Tr je przy EY sig do odkupu, w
tym: 0 0
a) transakcje, w wyniku ktorych nastgpuje przeniesienic na druga
strong praw whasnosci i ryzyk w tys. 0 0
b) transakcje, w wyniku ktrych nie nastepuje przeniesienie na druga
strong praw whasnosci i ryzyk w tys. 0 0
3) Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od
Subfunduszu w trybie przepisé6w rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych w tys. 0 0
4) Zobowiazania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych
przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych w tys. 0 0
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
Nota nr 9 Waluty i réZnice kursowe
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Walutowa struktura pozycji
bilansu, z podzialem wedlug Warto$é na Warto$¢ na
walut i po przeliczeniu na dzien dzien
walute polska w tys. PLN Jednostka | Waluta bilansowy Jednostka | Waluta | bilansowy
Pozycja bilansu po
przeliczeniu na walute
sprawozdania finansowego
a) w walucie sprawozdania
finansowego w tys. - - - - - -
Aktywa w tys. PLN 23719 w tys. PLN 44 056
Srodki pi w tys. PLN 2222 w tys. PLN 4741
J\ Z w tys. PLN 34 w tys. PLN 0
Transakcje przy zobowiazaniu
si¢ drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 w tys. PLN 7768

Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢ w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek » Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus * Subfundusz Noble Fund Timingowy  Subfundusz Noble Fund Global Return
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Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujgcia w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Roéznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

iw poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity réznice pomigedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych.

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw

wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa,

plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu

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

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

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

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

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez

oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu
oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie

do postanowien:

® rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

® krajowych standardéow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowoséci. W szczego6lnosei, badanie obejmowato sprawdzenie — w
duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje
zawarte w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato
réwniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i
ogolnej prezentacji zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym

Subfundusz: 2k loké

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Jaxo Calosc. . . . .

Subfundusz 4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich
Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz istotnych aspektach:
Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie ® przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
wystepuje niepewnosé co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci. W zwiazku z operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;
korekf. L . i ® sporzadzone zostato zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
-Inne mel‘miin]e niz ws,kazane w sprawoz.(.laml{ ﬁnansqum, ktore.mogly.by w rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowo$ci i wydanych na jej
istotny sposéb wplynaé na ocene¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z podstawie przepiséw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
opergcji Subfundus.zuiich zmign. ) - i rachunkowych;
W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego o est dn fwai . f { trede dania fi
przeprowadzita okresowa, rutynowa kontrolg Noble Funds Towarzystwa Funduszy Jest zgodne z wp ywajlac_yml ha lormg 1 eS¢ sprawoz danyla f}nansowegg
Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miata na celu sprawdzenie przeplsaim prawa rtegutu]gcyr;n przygotowanie  sprawozdan  finansowyc
czy dzialalno$¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu, udzielonym oraz postanowientami statutu Funduszu. o . .
zezwoleniem oraz interesem uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez 5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie
Towarzystwo. Wyniki tej kontroli ni¢ mialy istotnego wplywu na dane zawarte w depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37
sprawozdaniu finansowym punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
Ponadto nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U z 2007 roku,
informacje, ktére moglyby w istotny sposob wptynad na ocene sytuacji majatkowe; nr 249, poz. 1859), zostaty dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
ﬂnansowej’ wyniku z operaci Subfunduszu i ich zmian ’ Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktérym

WY 1 : wydali$my opinie z dniem 31 marca 2011 roku.
Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie: W imieniu

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

Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.
Podpisy o0séb reprezentujacych Fundusz: Kluczowy Biegly Rewident
Mariusz Btachut

Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski

Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident
Sylwia Magott nr 10018

Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku

Podpis osoby odpowiedzialnej za pr dzenie ksigg rachunkowych:

Piotr Wrzosck OSWIADCZENIE ZARZADU
Czlonek Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Pawet Sujecki
Prezes Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z o.0. . . . - o
roService Agent Transferowy Sp. = 0.0 Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.

1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Mieszany,

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

na ktore sklada sie:

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND MIESZANY
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
noty objasniajace,

informacje dodatkowe.

NowvwhEwD -~

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzadu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzadu

. . . . Sylwia Magott

1. Przeprowadzili$my badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Czlonek Zarzadu .
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,okres sprawozdawczy”)
subfunduszu Noble Fund Mieszany (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Noble
Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa
(,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelno$c i jasno$¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu
odpowiada Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. —
Lustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND MIESZANY

1. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sad Okrggowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

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

Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje sig 21 listopada 2006 r., pod ktora to
data dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek « Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus » Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return
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II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,, Towarzystwem”).

III. Depozytariusz

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

1V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostatlo poddane badaniu przez Emst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Mieszany odbywa sig
poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu glownie w akcje, prawa do akgji,
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, a
takze dluzne papiery wartosciowe 1iinstrumenty rynku pienigznego z
uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

V1. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pozniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1. Lokowac swoje aktywa w:

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

b) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego bedace przedmiotem oferty
publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja ztozenie
wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktéorym mowa w pkt a) oraz gdy
dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz jeden rok od
dnia, w ktorym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub
instrumentow,

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

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

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

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych
siedzib¢ na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granicg.

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

3. Udziela¢ pozyczek, ktorych przedmiotem sa zdematerializowane papiery
wartosciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, o
ktorych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 z pdzniejszymi zmianami) oraz w

Subfunduszu, specjalizacji i

ramach systemu zabezpieczania plynnosci rozliczen na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach iwarunkach okreslonych w
Ustawie.

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie sptaty nie dfuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Mieszany bgdzie stosowat nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne begdzie sig
zawiera¢ w przedziale od 20% do 80% warto$ci aktywow Subfunduszu,

2. warto$¢ inwestycji w dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
bedzie wynosi¢ nie wigeej niz 80% wartosci aktywow Subfunduszu,

W czgsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyzej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat,

zgodnie z obowiazujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow

Subfunduszu.

Szczegétowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz

peten katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sa w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V czgéci I i artykule 3 rozdziatu II Czesci 11

Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres od | stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci (tj. co najmniej 12
miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

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

4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym wystegpuje réznica pomigdzy warto$cia
aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscia
aktywow netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego. Roznica wynika z
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego wszystkich operacji
dotyczacych tego okresu, jakie wystapity w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami
wyceny nie zostaly ujete w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

zasady sporzadzenia

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

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

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

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

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

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Mieszany
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegélnych sktadnikow lokat oraz wartosci nominalnej dtuznych papierow wartosciowych )

1.Tabela gléwna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat Warto$¢ wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na dzien Procentowy udzial w Warto$¢ wedlug ceny nabycia | Warto$¢ wedlug wyceny na dziei | Procentowy udzial w
nabycia_w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 102234 128 292 71,78 83 015 89 153 51,03
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 2210 2327 1,30 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 23 569 25276 14,14 41336 42 653 24,42
Instrumenty pochodne 2167 1582 0,89 1070 1159 0,66
Udzialy w spélkach z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly i i przez i i 0 0 0,00 0 0 0,00
wspélnego inwestowania majace siedzibg za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 20 000 20360 11,65
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nier 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 130180 157 477 88,11 145421 153 325 87,76
Udzial calkowitej wartosci lokat w wartosci aktywéw ogélem, bez lednienia wyceny instr pochodnych wynosi 87,10%, udziat j wyceny bil j instr 6w pochodnych w wartosci aktywéw ogélem oraz udzial
ujemnej wyceny bil j instr pochodnych w wartosci zobowigzan ogélem zostal zapr y w tabeli i j do tabeli gléwnej.
2. Tabele uzupelniajace
‘Wartos$¢ wedlug ceny Warto$é wedlug wyceny Procentowy udzial w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. | ogélem
Razem - - 16233925 | - 102 234 128292 71,78
Razem aktywny rynek regulowany - - 16 209 925 101394 127 404 71,28
KOMERCNI BANKA AS, CZ0008019106 Aktywny rynek regulowany | Praque Stock Exchange 2500 | Republika Czeska 1576 1752 0,98
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IMMOFINANZ AG, AT0000809058 Aktywny rynek regulowany | Wiener Boerse 225000 | Austria 2471 2842 1,59
KAPSCH TRAFFICCOM AG,
ATO00KAPSCH9 Aktywny rynek regulowany | Wiener Boerse 10000 | Austria 1126 2851 1,60
080OCTAVA, PLNFI0800016 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 934471 | Polska 3240 1 860 1,04
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 127213 | Polska 3315 5661 3,17
APLISENS, PLAPLS000016 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 96 177 | Polska 571 846 0,47
ARMATURA, PLKFARM00013 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 199 997 | Polska 545 574 0,32
ASTARTA HOLDING NV, NL0000686509 | Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 31000 | Holandia 2328 2 849 1,59
ATREM, PLATREM00017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 60 836 | Polska 1013 1124 0,63
AZOTYTARNOW, PLZATRMO00012 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 55220 | Polska 979 1805 1,01
BBIDEVNFI, PLNFI1200018 Aktywny rynek regulowany [ GPW (Warszawa) 2052856 | Polska 1555 944 0,53
BIOTON, PLBIOTN00029 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 6000 000 | Polska 1383 900 0,50
BOGDANKA, PLLWBGD00016 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 34 736 | Polska 2835 3821 2,14
BRE, PLBRE0000012 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 5000 | Polska 875 1520 0,85
BUDOPOL, PLBDPWR00014 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 243 010 | Polska 321 345 0,19
CERSANIT, PLCRSNT00011 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 51870 | Polska 1148 558 0,31
CEZ AS, CZ0005112300 Aktywny rynek regulowan: Praque Stock Exchange 5000 | Republika Czeska 720 619 0,35
ECHO, PLECHPS00019 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 551357 | Polska 2027 2647 1,48
EUCO SA, PLERPCO00017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 42791 | Polska 770 772 0,43
EKO HOLDING, PLEKHLD00013 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 58 000 | Polska 418 426 0,24
ELEKTROTI, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 85000 | Polska 1130 1122 0,63
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP,
NL0009604859 Aktywny rynek regulowany | Praque Stock Exchange 125000 | Holandia 2125 2048 1,15
GTC, PLGTC0000037 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 80 000 | Polska 1640 1960 1,10
HANDLOWY, PLBH00000012 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 23500 | Polska 1605 2197 1,23
INGBSK, PLBSK0000017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 2811 | Polska 1605 2513 1,41
INTEGERPL, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 17000 | Polska 1184 1355 0,76
INTERSPPL, PLINTSP00038 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 227 58 Polska 2422 1115 0,62
JUTRZENKA, PLJTRZN00011 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 450 00 Polska 1938 1737 0,97
KERNEL, LU0327357389 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 50 00 Luksemburg 2013 3725 2,08
KGHM, PLKGHM000017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 40 00¢ Polska 1002 6920 3.87
KOELNER, PLKLNR000017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 100 00 Polska 1205 1420 0,80
KOGENERA, PLKGNRC00015 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 13 00 Polska 1196 1429 0,80
KONSSTALI, PLKCSTL00010 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 15000 | Polska 918 905 0,51
KOPEX, PLKOPEX00018 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 60 000 | Polska 1005 1128 0,63
KREDYTIN, PLKRINK00014 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 102 000 | Polska 1275 1366 0,76
KREDYTB, PLKRDTB00011 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 100 000 | Polska 1166 1471 0,82
LOTOS, PLLOTOS00025 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 35000 | Polska 606 1272 0,71
MIRBUD, PLMRBUD00015 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 100 000 | Polska 422 435 0,24
NOVITUS, PLNOVTS00018 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 81319 | Polska 1764 2335 1,31
OTMUCHOW SA, PLZPCOT00018 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 30555 | Polska 412 488 0,27
PBG, PLPBG0000029 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 1250 | Polska 253 266 0,15
PEKAO, PLPEKAO00016 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 30000 | Polska 727 5370 3,00
PGE, PLPGER000010 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 290 000 | Polska 6177 6725 3,76
PGNIG, PLPGNIG00014 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 750 000 | Polska 2675 2677 1,50
PKNORLEN, PLPKN0000018 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 150 000 | Polska 3394 6870 3.84
PKOBP, PLPKO0000016 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 175000 | Polska 3438 7586 4,24
PROCHEM, PLPRCHM00014 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 40 000 | Polska 1049 1030 0,58
PROJPRZEM, PLPROJP00018 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 207178 | Polska 4622 2242 1,25
PZU, PLPZU0000011 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 19 104 | Polska 6763 6791 3,80
ROBYG SA, PLROBYG00016 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 600 000 | Polska 1200 1080 0,60
STALPROFI, PLSTLPF00012 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 59368 | Polska 1082 1413 0,79
TPSA, PLTLKPL00017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 100 000 | Polska 1523 1635 0,92
TRAKCJA, PLTRKPL00014 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 300000 | Polska 1210 1230 0,69
TUP, PLTRNSU00013 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 118 351 | Polska 1826 708 0,40
TVN, PLTVN0000017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 170 000 | Polska 2574 2907 1,63
UNIBEP, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 144 869 | Polska 1019 1423 0,80
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 130 000 | Polska 1950 1810 1,01
TURKIYE IS BANKASI-C, Istambul Stock
TRAISCTRIIN2 Aktywny rynek regulowany | Exchange 200 000 | Turcja 2 144 2115 1,18
YAPI VE KREDI BANKASI, Istambul Stock
TRAYKBNK9IN6 Aktywny rynek regulowany Exchange 200000 | Turcja 1913 1869 1,05
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - 24000 | - 840 888 0,50
PREFABET - BIALE BLOTA S.A., Nienotowane na rynku
PLPRFBB00000 aktywnym Nie dotyczy 24000 | Polska 840 888 0,50
Wartos$¢ wedlug ceny ‘Wartosé¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w aktywach
Prawa do akeji Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. ogblem
Razem - - 92209 | - 2210 2327 1,30
Razem aktywny rynek regulowany - - 92209 | - 2210 2327 1,30
PDA EUCO SA, PLERPCO00025 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 37209 | Polska 670 677 0,38
PDA NOVA SA-ALLT, PLPANVA00039 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 55000 | Polska 1540 1650 0,92
Warto$¢ wedlug | Warto$é wedlug
Nazwa Kraj siedziby ‘Warunki Warto$é¢ ceny nabycia w wyceny na dzien | Procentowy udzial
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku rynku Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania | nominalna Liczba tys. bilansowy w tys. | w aktywach ogélem
Razem dluzne papiery warto$ciowe - - - - - - 26 650 000 25 750 23 569 25276 14,14
O terminie wykupu do 1 roku: - - - - - - 1000 000 1000 951 1027 0,57
Obligacje - - - - - - 1000 000 1000 951 1027 0,57
Razem aktywny rynek nieregulowany - - - - - - 1000 000 1000 951 1027 0,57
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0511, PL0000104287 nieregulowany Poland Panstwa Polska 2011-05-24 | stale, 4.25% 1000 000 1000 951 1027 0,57
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 dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy
Inne Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy
O terminie wykupu powyzej 1 roku: - - - - - - 25 650 000 24750 22618 24249 13,57
Obligacje - - - - - - 25 650 000 24 750 22618 24249 13,57
Razem aktywny rynek nieregulowan - - - - - - 20 250 000 20250 19 385 20 495 11,47
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
DS1017, PL0000104543 i I y Poland Panstwa Polska 2017-10-25 | state, 5.25% 5000 000 5000 4789 4931 2,76
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0412, PL0000104659 i I y Poland Panstwa Polska 2012-04-25 | state, 4.75% 1250 000 1250 1225 1297 0,73
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0413, PL0000105037 i I y Poland Panstwa Polska 2013-04-25 | state, 5.25% 5000 000 5000 4773 5231 2,93
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
PS0414, PL0000105433 nieregulowany Poland Panstwa Polska 2014-04-25 | stale, 5.75% 1.000 000 1000 995 1060 0,59
Treasury
Aktywny rynek BondSpot Skarb
WS0922, PL0000102646 nieregulowany Poland Panstwa Polska 2022-09-23 | state, 5.75% 3000 000 3000 2878 2966 1,66
Treasury
Aktywny rynek | BondSpot Skarb
WZ0118, PL0000104717 nieregulowany Poland Panstwa Polska 2018-01-25 | zmienne, 3.99% 5000 000 5000 4725 5010 2,80
Razem nienotowane na rynku
aktywnym - - - - - - 5 400 000 4500 3233 3754 2,10
ERGIS-
Obligacja zamienna serii A spotki ERGIS- | Nienotowane na EUROFILMS
EUROFILMS S.A. rynku aktywnym | Nie dotyczy S.A. Polska 2013-11-30 | zmienne, 7,08% 1.000 000 1000 562 649 0,36
Obligacja zamienna serii A spotki LPP Nienotowane na
S.A. rynku aktywnym | Nie dotyczy LPPS.A. Polska 2012-07-23 | zmienne, 5.99% 2400 000 1500 1768 2095 1,17
Nienotowane na MARVIPOL
MARVIPOL SA, PLMRVPL00024 rynku aktywnym | Nie dotyczy SA Polska 2013-06-29 | zmienne, 6,92% 2000 000 2000 903 1010 0,57
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 pieni¢zne 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
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Kraj siedziby emitenta Instrument Warto$¢ wedlug ceny ‘Wartos¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) | (wystawey) bazowy Liczba nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - - - - 5000 2167 1582 0,89
‘Wystandaryzowane instrumenty - - - - -
pochodne: 500 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 500 0 0 0,00
Gielda Papierow
Aktywny rynek GPW Wartosciowych w
FW20H11, PLOGF0000919, short contract regulowany (Warszawa) Warszawie S.A. Polska Indeks WIG20 500 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 4500 2167 1582 0,89
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - - 4500 2167 1582 0,89
Opcja call wbudowana w obligacje Akceje spotki
zamienng serii A spolki Nienaotowane na Nie dotyczy ERGIS- Polska ERGIS-
ERGIS_EUROFILMS S.A. rynku aktywnym N EUROFILMS S.A. EUROFILMS
S.A. 1000 438 178 0,10

Opcja call na . Akcje spotki
zapm:enng serii A sEolkl LPP S.A. rynku aktywnym Nie dotyezy LPP S.A. Polska LPPJ S.Ap. 1500 632 1074 0,60
Opcja call wbudowana w obligacje Nienaotowane na Akcje spolki
zamienng spétki MARVIPOL S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy MARVIPOL S.A. Polska MARVIPOL

” S.A. 2000 1097 330 0,19

3. Tabele dodatkowe
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art.107 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dzieii bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem 2966 1,66
WS0922, PL0000102646 2966 1,66
Niniejsze zestawienie lokat nalezy ¢ lacznie z wpr notami raz informacjj dodatkows, ktére stanowig integralng czesé j 80 Spr 20.
BILANS dnostk a zostat y na podstawie danych bazowych wyrazonych w

Subfundusz Noble Fund Mieszany
sporzadzony na dzief 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostkg

uczestnictwa)

Pozycje Bilansu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
L. Aktywa 178 740 174 691
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 630 21214
2. Naleznosci 633 152
3. Transakceje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 151253 127 819
- dluzne papiery warto$ciowe 21 522 38 666
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w
tym: 6224 25506
- dluzne paplery wanosclowe 3754 3987
6. Nier 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
1I. Zobowigzania 1021 3818
111 Aktywa netto (I - IT) 177719 170 873
1V. Kapital 215327 232162
1. Kapital wplacony 2544113 2214778
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 328 786 -1982 616
V. Dochody zatrzymane -63 998 -67 888
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat

netto -2528 -728
2. Zak . nicrozdysponowany zysk

(strata) ze zbycla lokal -61 470 - 67 160
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do

ceny nabycia 26 390 6599
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z

operacji (IV + V+/-VI) 177719 170 873
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 1445 198,528 1592 986,539
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

kategorii A (w PLN) *) 12297 107,27
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

- 0,00 0,00

kategorii B (w PLN)

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 0,00 0,00
kategorii C (w PLN) 4 N

*) Wartos$¢ aktywow netto na j

a zostata wyli

ona na

ie danych ba:

notami

Niniejszy bilans nalezy ¢ lacznie z wpr
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Subfundusz Noble Fund Mieszany
za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke

yeh wyrazonych w PLN.
ymi oraz informacja dodatkowa,

uczestnictwa)

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
L Przychody z lokat 5511 7025
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1631 2325
2. Przychody odsetkowe 3312 4343
3. Przychody zwiazane z posiad: nier 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 568 270
5. Pozostate 0 87
11. Koszty Subfund 7311 6632
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 6947 6285
2. Wynagrodzenia dla iotOw p! dzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 38 30
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami d 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 2
11. Koszly zwigzane z nier 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 317 295
13. Pozostate 9 20
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
1V. Koszty Subfunduszu netto (II - IIT) 7311 6632
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1800 393
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 25 481 31909
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5690 6842
- 7 tytulu roznic kursowych: 142 B
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 19791 38751
lokat, w tym:

- z tytutu réznic kursowych: -580 -547
VIL Wynik z operacji (V +/- VI) 23 681 32302
‘Wynik z operacji przypadaj; naj ictwa

kaiegorii AW l;lLN) *) 16,39 20,28
‘Wynik z operacji przypadajacy na j ictwa B _
kategorii B (w PLN)
‘Wynik z operacji przypadajacy na j ictwa B _
kategorii C (w PLN)

*) Wynik z operacji przypadajacy na j
PLN.

notami

i oraz

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy

¢ lacznie z wpr

informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢ j
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Mieszany
za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostkeg uczestnictwa )

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto:

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego

sprawozdawczym *)

170 873 159 960
okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), 23 681 32302
w tym:
a) przychody z lokat netto -1 800 393
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5690 -6 842
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 19791 38751
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 23 681 32302
4. Dystrybucja 6w (pr ow)
0 0
(razem):
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym 16 835 21389
(razem), w tym:
@) zmiana Kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitafu 129335 2306 683
7 tytutu zbytych s a)
b) zmiana Kapitalu wyplaconego (zmnicjszenie kapitafu 346 170 328072
2 tytutu odkupionych a)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie
sprawozdawezym (3 - 4 +/- 5) 6846 10913
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu 177719 170873
sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie 173 692 157 146

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A w

okresie sprawozdawczym

-147 788,011

-242 585,663

a) liczba zbytych jedi k stnictwa 2788 381,978 2947 255,093

b) liczba ionych jed k i 2936 169,989 3 189 840,756

¢) saldo zmian -147 788,011 -242 585,663
2. Zn:uana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w 0,000 0,000
okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek 0,000 0,000

b) liczba odkuE)onxch ednostek uczestnictwa 0,000 0,000

c) saldo zmian 0,000 0,000
3. Zn:nana liczby ]edno‘stek uczestnictwa kategorii C w 0,000 0,000
okresie sErawuzdawcz!m

a) liczba zbytych k 0,000 0,000

b) liczba jed k ictwa 0,000 0,000

c) saldo zmian 0,000 0,000

4. Liczba jednostek uczestmctwa kategorn A
narastajaco od poczy

1445 198,528

1592 986,539

a) liczba zbylych’ d k ictwa

23431838,115

20 643 456,137

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 21986 639,587 19 050 469,598
c) saldo zmian 1445 198,528 1592 986,539
5. Liczba jednostek u?/es:mﬂwa kategorn B 0,000 0,000
narastajgco od p. ath
a) liczba zbylych k 0,000 0,000
b) liczba odkupi jed: ) ictwa 0,000 0,000
c) saldo zmian 0,000 0,000
6. Liczba jednostek u?/es:nmwa kategorn C 0,000 0,000
narastajgco od p. i\
a) liczba zbylych' d k 0,000 0,000
b) liczba odkupi h jed k ictwa 0,000 0,000
¢) saldo zmian 0,000 0,000
7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa _ _
kategorii A
8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa _ _
kategorii B
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa _ _
kategorii C
111 Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN) **) 107,27 87,14
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
(w PLN) **) 12297 107.27
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym 14,64% 23,10%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w
PLN1.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.20093r75 78,67
Data wyceny 08.02.2010 25.02.2009
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w
PLN) 123,99 109,29
Data wyceny 09.11.2010 16.11.2009

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy + Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek » Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return

Strona 13/55



6. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa
kategorii A wedlug ostatnicj wyceny w okresie
sprawozdawezym (w PLN) **)

122,97

107,27

Data wyceny

31.12.2010

31.12.2009

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

8. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec biezacego okresu spi

(w PLN)

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

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

Data wyceny

11. Maksymalna wartos¢ aktyw6w netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (w
PLN)

Data wyceny

12. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen:

13. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa
kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

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

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

16. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawcezym (w
PLN)

Data wycen:

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

Data wycen:

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

Data wycen:

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w

Sredniej wartosci aktywéw netto w skali roku, w tym:

4,66%

4,22%

1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa

4,00%

4,00%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow
prowadzacych dystrybucje

0,00%

0,00%

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

0,02%

0,02%

4. Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem
rejestru aktywow Subfunduszu

0,00%

0,00%

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie
rachunkowosci

0,00%

0,00%

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie
zadzania aktywami i

0,00%

0,00%

*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o warto$¢ aktywow netto na

kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna roznica pomigdzy wartoscia aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a warto$cia aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto
obj
finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:
Subfundusz Noble Fund Mieszany
(w tys. PLN)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci

L. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

nalezy

¢ lacznie z wpr
ajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowia integralng cze$é jednostkowego sprawozdania

notami

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223, tekst jednolity z pozniejszymi zmianami) oraz zrozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).
Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w
walucie polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly w tysigcach zlotych, za wyjatkiem wartosci aktywoéw netto na

jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji

uczestnictwa przedstawionych w ztotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

przypadajacego na jednostke

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu
1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,

ktorego dotycza.

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu

wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje si¢
w ksiggach  rachunkowych odrgbnie od nominalu  dluznego papieru
warto$ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu finansowym
prezentowane sa tacznie z wartoscia danego sktadnika lokat wedlug wyceny na

Odsetki od dtuznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

3.

zgodnie z pkt. 2.
4.
5.

dzien bilansowy.
6.
7.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje si¢
jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia lokat wyrazong w ztotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywne;j
stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej na dzien zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw warto$ciowych nabytych zudzielonym przez
druga strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez dla
transakcji zbycia walut. W przypadku wygasnigecia zobowigzan z tytulu

wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu, ktorych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.

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

Przyshugujace, zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego prawa. Przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w dniu nastgpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzane wedtug wartosci zero,
w dniu nastgpnym po dniu wygasnigcia tego prawa. Za dzien realizacji prawa
poboru przyjmuje si¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papierow
warto$ciowych.

Nalezna dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy warto$ci prawa do
dywidendy. Nalezna dywidende od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzief ujgcia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone
w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, okre$la si¢ je w
relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmuja w szczegodlnosci: dodatnie saldo roznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach oraz przychody odsetkowe.
Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegélnosci: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena srodkoéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki.
Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwg. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokos$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

III. Metody wyceny aktywéw oraz pasywow

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw
aktywow oraz warto$ci aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny.

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

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

4. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow

netto Subfunduszu podzielonej przez liczbg jednostek uczestnictwa ustalona na
podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny.

Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1.

Wartos$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sig
w oparciu o ostatnie dostgpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia wyceny
W nastgpujacy sposob:

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

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciaglych, w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w
oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

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

c¢) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

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

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt.
1) i 2) a w szczegodlno$ci, gdy wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowigca
jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dluznych papierow wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za warto$¢ godziwa przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie
warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie
powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona, na innym
niz rynek glowny aktywnym rynku, ceng tego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane,
szacowanie warto$ci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
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ogloszong na aktywnym rynku ceng nierézniacego si¢ istotnie sktadnika,
w szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiaja
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu 0
model zdyskontowanych przeptywow pienigznych lub przy zastosowaniu
wiasciwego modelu wyceny skladnika, przy czym dane wejsciowe do
tego modelu bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

b) w przypadku udzialowych papierow warto§ciowych szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o dostgpne na aktywnym rynku
ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny
wylicza sig $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z
tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku braku mozliwosci oszacowania warto$ci
godziwej w sposOb opisany powyzej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

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

4) w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz
jednym aktywnym rynku, wartosciag godziwa jest kurs ustalony na rynku
glownym. Przy wyborze rynku glownego dla danego skfadnika lokat
Subfundusz kieruje sig nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego,

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

c) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji wprowadzany jest do
obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego papieru wartosciowego
opiera si¢ o aktywny rynek, na ktorym jako pierwszym ustalona zostata
cena, zgodnie z pkt. 1) i2),

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

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.---Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku

wyznacza sig, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow

warto$ciowych, w nastgpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz
pozostale instrumenty rynku pieni¢znego bedace papierami warto§ciowymi —
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

2) dhluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i

ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charakterem wycenianego
papieru dluznego i ryzykami z nim zwigzanymi, warto$¢ tego papieru
dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dtuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach
rachunkowych odrgbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane nie sa $ciSle powiazane z charakterem
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwiazanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt.
5) ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrgbnie,

3) akcje i kwity depozytowe:

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

b) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostkg $wiadczaca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisalo umowg na $wiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktorym wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowatla
warto$¢ akeji przyjmuje si¢ warto$¢ najnizsza,

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

5) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane

dla danego typu lokaty:
a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienigznych,

b) w przypadku opcji:

1. europejskich: model Blacka-Scholesa,

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

c¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

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

7)  instrumenty rynku pieni¢znego nie bgdace papierami warto$ciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w warto$ci godziwej, ustalonej za pomoca analizy
zdyskontowanych przepltywow pienigznych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego dane begda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

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

2.---Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

3.---Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4.---W  przypadku przeszacowania skfadnika lokat Subfunduszu dotychczas

wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia —
warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowang ceng nabycia.

Szczegdlne zasady wyceny

1.

1v.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz
zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych wycenia sig
wedtug zasad przyjetych dla tych papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki
papierow warto$ciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych
nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery warto§ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej wykazuje sig
w zlotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie

sprawozdawczym

W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w
zakresie okre$lenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu,
rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe
modele. Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do
czasu wprowadzenia powyzszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat,
ktorych wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okreslonymi metodami, co
oznacza, ze wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa
oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

I\ Sci w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1) Z tytutu zbytych lokat 630 93
2) Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytulu zbytych jed: k ictwa 0 0
4) Z tytutu dywidendy 0 2
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytulu posiad: h nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty
udzielajace pozyczek 0 0
8) Pozostale 3 57
- naleznosci od ke Owi z tytyhu rozlli

kcji 0 57

Razem 633 152
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
| Zobowiazania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

1) Z tytuhu nabytych aktywow 0 2697
2) Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu
do odkupu 0 0
3) Z tytuhu instrumentéw pochodnych 0 0
4) Z tytutu wptat na jednostki ictwa 22 67
5) Z tytutu odkupionych j ictwa 368 131
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytulu krdtkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11) Z tytulu gwarancji lub poreezen 0 0
12) Z tytutu rezerw 605 584
13) Pozostale 26 39
Razem 1021 3818
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Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

b) Aktyv\,a abeigzone ryzykiem przeplywow Stodkw
pi y \jacym ze stopy pi

10 346 14923

j wtys. ”
¢) zobowigzania ot ryzykiem przeptywo
Srodkow p|eme7nych wynikajacym ze stopy procentowej
wtys.” 0 0

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

kategorie bllansowe, W tym - -

a) kwoty odz beiaz
ryzykiem kredytowym na dzief bilansowy w przypadku,
gdyby strony transakeji nie wypehniaty swoich
obowlq;kow przy czym W opisie mc uwzglcdma sig

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Warto$¢ na Warto$é na
dzien dzien
Struktura $rodkéw bilansowy w ‘Wartosé bilansowy ‘Wartosé na
pieni¢znych na rachunkach danej na dzien w danej dzien
bankowych w tys. PLN Waluta | walucie bilansowy | Waluta | walucie bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 10 527 10527 | PLN 10 729 10 729
DI BRE BANK S.A. PLN 2345 2345 | PLN 5023 5023
BRE BANK S.A. USD 366 1084 | USD 0 0
BRE BANK S.A. EUR 39 153 | EUR 606 2490
BRE BANK S.A. GBP 506 2324 | GBP 0 0
BRE BANK S.A. TRY 268 516 | TRY 728 1393
BRE BANK S.A. HUF 257 640 3660 | HUF 104 129 1579
BRE BANK S.A. CZK 133 21 | CZK 0 0
Razem - - 20 630 - - 21214
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Sredm w okresie sprawozdawczym poziom srodkuw
pienigznych utr ymy ych w celu Warto$¢ na dzien ‘Wartos¢ na dzien
iez i w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredm w okresie sprawozda\»czym poziom srodkow
pienigznych *): 20922 11 906

*) Sredni poziom $rodkow pienigznych w okresie sp

stanu na poczatku i na koncu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty $rodkow pieni¢znych:

Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

'm liczony jest na pod:

Sredniej arytmetycznej

Ryzyka w tys. PLN

31.12.2010 r.

31.12.2009 r.

wartosci god: i h ych N w lys 47 488 85 388
b) zanie istniejacych przypadkow
k ji ryzyka ki w
Kategoriach lokat w tys. - -
- dluzne papiery warto$ciowe - Skarb Panstwa RP 21522 38 666
- lokaty terminowe w Noble Bank S.A. 0 20360
3) Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan
Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem
przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego
W poszezegblnych kategoriach lokat w tys. 21857 11701
a) $rodki pieni 7758 5462
b) — 3 3
¢) skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 096 6237
%) Za aktywa obua](me ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy pr j uzmano obligacje panstwowe,
alne i tw, bony skarbowe, listy zastawne, ccrlyﬁkaly dcpuzylowc oraz weksle.
**) Za aktywa ot ryzykiem przeptywow $rodkow y jacych ze stopy pr j uznano

zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o
dodatniej wyccnu na dzien bilansowy.
*E¥) Za i ryzykiem przept $rodkow pi h wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stopg procentowa o u]cmmj wyu.mc na dm:n bxlansowy
#kEk) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko ni ia przez k h papierd:
wartoscmwych (w szczegblnosci: obllgac_u stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonow skarbowych, certyfikatow
h i listow h oraz dywidend od akc]l) depozytow deqcych skladmkaml portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pi h oraz nie 1; z zawartych
transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

iazania sig k

Hakkk) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w
aktywach ogotem dla poszczeg6lnych kategorii lokat.

1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzain
Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale
na kategorie bilansowe, w tym: - -
a) aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godz)wej
wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

25276 42 653

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty p 31.12.2010 r.
Rodzaju Warto$é
Typ zajetej instrumentu Cel otwarcia otwartej Wartos¢ i termmv przysziych Kwota bedaca pod: q Termin i albo wy Termin w
pozycji P pozycji pozycji strumieni pi przyszlych Sei w tys. instrumentu p instrumentu p
31-05-2011
01-12-2011
Opcja call wbudowana w 31-05-2012
obligacje zamienna serii A Zakup obligacji z 01-12-2012
spotki ERGIS-EUROFILMS wbudowanym 31-05-2013
S.A. - Opcja call instrumentem 178 | - - 30-11-2013 30-11-2013
21-01-2011
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 22-07-2011
obligacje zamienna serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcja call instrumentem 1074 | - - 23-07-2012 23-07-2012
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z
obligacje zamienna spotki whbudowanym
MARVIPOL S.A. - Opcja call instrumentem 330 | - - 29-06-2013 -
Razem - - - 1582 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2009 r.
Rodzaju Wartosé¢
Typ zajetej instrumentu Cel otwarcia otwartej Warto$¢ i terminy przyszlych Kwota bedaca p 3 Termin i albo w Termin wy
pozycji pochodnego pozycji pozycji strumieni pieni¢znych przyszlych platnosci w tys. instrumentu pochodnego instrumentu pochodnego
y chodnego 22-01-2010
23-07-2010
24-01-2011
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 22-07-2011
obligacje zamienna serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcija call instrumentem 687 | - - 23-07-2012 23-07-2012
31-05-2010
01-12-2010
31-05-2011
01-12-2011
Opcja call wbudowana w 31-05-2012
obligacj¢ zamienna serii A Zakup obligacji z 01-12-2012
spotki ERGIS-EUROFILMS wbudowanym 31-05-2013
S.A. - Opcija call instrumentem 472 | - - 30-11-2013 30-11-2013
Razem - - - 1159 | - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do b) w walutach obeych
dk po przeliczeniu na
_0 upu walute sprawozdania
Nie dotyczy finansowego w tys. - - - - - -
Aktywa W tys. PLN 21857 w tys. PLN 11701
. . . Srodki W tys. PLN 7758 W tys. PLN 5462
Nota nr 8 Kredyty 1 pOZyCZkl - w walucie obcej W 1ys. EUR 39 W tys. EUR 606
Nie dotyczy - w walucie
sprawozdania
e zs e finansowego W tys. PLN 153 W tys. PLN 2490
Nota ng 9 Z‘Z]a}]“ty i réznice kursowe 312300 - w walucie obcej W 1ys. TRY 268 W 1ys. TRY 728
1.12.2010 r. 31.12. r. R
- w walucie
Walutowa struktura sprawozdania
pozycji bilansu, z finansowego W tys. PLN 516 W tys. PLN 1393
PD‘]’Z:“,'C"‘ Wﬂ':flg . - w walucie obcej W Iys. HUF 257640 | wys. HUF 104129
walut i po przeliczeniu n Tuci
na walutg polska w tys. ‘Wartos¢ na dzief ‘Wartos$¢ na sp‘:;\‘;,sz:l‘;l:ia
PLN __ Jed k Waluta | bilansowy Jednostka | Waluta dziei bilansowy finansowego W tys. PLN 3660 wtys. PLN 1579
:f‘é"l?i’e‘:"}a':‘s: p:] " - w walucie obcej W tys. USD 366 W 1ys. USD 0
zeliczeniu na walu i
sprawozdania -w wal\:lcle_
finansowego Sprawozcania
et finansowego W tys. PLN 1084 W tys. PLN 0
:glzv‘::z:::ia - w walucie obcej W 1ys. CZK 133 W 1ys. CZK 0
finansowego w tys. - - - - - - v wal\:lcle_
Aktywa W tys. PLN 156883 | wtys. PLN 162 990 ;‘i}';‘:;zfy ;‘"f wivs PN T PIN o
Aani__ e PIN 12872 | wiys. PLN 15752 el obce] W /Jy»s' GBP 25T woe GBP 0
leznosci W tys. PLN 630 W tys. PLN 150 - - —
= - I
Transakcje przy sp‘r»;\::,sz:l‘;l:ia
3?5;”;“::::; Z‘s finansowego W tys. PLN 2324 W tys. PLN 0
odkupu W tys. PLN 0| wiys. PLN 0 LB WIS, PLN 31 woys PLN 2
Skladniki Tokat -W waluc!s obcej W tys. EUR 1 W 1ys. EUR 0
notowane na aktywnym s-p‘r»;\‘:i:l‘;fia
ku, w tym: tys. PLN 137157 tys. PLN 121 582
r_yghl;n\:: p};?:iery L WIS finansowego W tys. PLN 3 W tys. PLN 2
wartosciowe W tys. PLN 21522 W tys. PLN 38 666 W waluc!e obcej W bys. CzK 0 W tys. czK 0
Skladniki lokat 0 ‘I’;xi‘:lz‘:la
ienott
:Li;azy;‘}i]:iu w finansowego W tys. PLN 0 W tys. PLN 0
tym: W tys. PLN 6224 | wiys. PLN 25 506 Sk:“df’iki lokat
~ dluzne papiery notowane na }
wartodciowe W tys. PLN 0 wtys. PLN 3087 aktywnym rynku W tys. PLN 14 096 W tys. PLN 6237
Zobowigzania W tys. PLN 1021 | wiys. PLN 3818 - w walucie obcej wiys. EUR 1438 | wis EUR 415

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy + Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek » Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return
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“w walucie
sprawozdania
finansowego

PLN

5693

W tys.

PLN 1703

- w walucie obcej

CZK

27965 | __wis.

CZK 4320

“w walucie
sprawozdania
finansowego

4419

W tys.

PLN 671

- w walucie obcej

0 W 1ys.

UsD 0

“w walucie
sprawozdania
finansowego

PLN

0 wtys.

PLN 0

- w walucie obcej

TRY

2072 | _wus.

TRY 1587

“w walucie
sprawozdania
finansowego

PLN

3984

W tys.

PLN 3035

- w walucie obcej

HUF

0 wos

HUF 54560

“w walucie
sprawozdania
finansowego

PLN 828

Dodatnie réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu w tys.
PLN

01.01.2010 -

1.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

kladniki lokat

Dodatnie

réznice kursowe

Dodatnie
réznice D
kursowe

kursowe

Dodatnie
réznice
kursowe

odatnie réznice

zr

niezreali zr

niezr

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

olofeo|e|e|e|e|e

olofo|o|e|e|e|e
olofo|o|e|e|e|e

Udziaty w spotkach z ograniczona

=3
=)

=3
=3

P
Jednostki ictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibg za granica

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

olo|ole

Waluty

Nier

Statki morskie

Inne

Razem

olc|o|e|o|e|e|e
olc|o|e|ele|e|e|e

olc|o|o|olo|e|e|e

Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu w tys.
PLN

01.01.20

0-31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

kladniki lokat

Ujemne
réznice

Ujemne réznice T
kursowe

Ujemne

kursowe

-0znice Ujemne réznice

kursowe

niezreali Z

r niezr

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udzialy w spolkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia

Jednostki ictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibg za granica

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

ofc|e|e|ole|e|e

0

Razem

=220

-580

B EEEEEEE

-547

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

Wartosé

‘Wzrost (spadek)

Wartosé

‘Wzrost (spadek)

zr

iki lokat

zysKu (straty)
ze zbycia lokat

niezreali g0 | zr
zysKu (straty) z
wyceny aktywéw

8
zysku (straty) ze
zbycia lokat

niezr ”
zysku (straty) z
wyceny aktywéw

1) Skiadniki lokat notowane na

aktywnym rynku, w tym: 5676 20417 -6 842 38 280
- dluzne papiery wartoéciowe 457 347 285 -661

2) Skiadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku 14 626 0 471

3) Nieruct Sci 0 0 0 0

4) Pozostate 0 0 0 0

Razem 5690 19 791 -6 842 38 751

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

2) Warto$¢ aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa na koniec roku obrotowego
7a trzy o

tnie lata obrotowe w PLN

Nie dotyczy Nie dotycz Nie dotycz

a) Wartosé aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w PLN

122,97 107,27 87,14

b) Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w PLN - - -

¢) Wartos$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata

obrotowe w PLN - - -

1.

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Mieszany

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych
w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢ w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujgcia w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

iw poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw

wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacj¢ majatkowa i finansowa,

plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach
wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow

netto na jednostke uczestnictwa.

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

Nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek

uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostkg

uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez

Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie
wystgpuje niepewnosé co do mozliwoséci kontynuowania dziatalno$ci. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia
korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu fi wym, ktore moglyby w
istotny sposob wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego
przeprowadzita okresowa, rutynowg kontrol¢ Noble Funds Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miata na celu sprawdzenie
czy dzialalnos¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu, udzielonym
zezwoleniem oraz interesem uczestnikow funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo. Wyniki tej kontroli nie mialy istotnego wptywu na dane zawarte w
sprawozdaniu finansowym.

Ponadto nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktore moglyby w istotny sposob wptyna¢ na oceng sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy o0sob reprezentujacych Fundusz:

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za pr d ksiag rachunkowych:
Pawet Sujecki Piotr [rzosek
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0. ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

01.01.2010 - 31.12.2010 r. | 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
Wartosé w okresie Wartosé w okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawezym
1) Czgé¢ stata i 6947 6285
2) Czg$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow
it 0 0
Razem 6947 6285
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
Dane poréwnawcze o jednostkach
uczestnictwa 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
1) Warto$¢ aktywow netto na koniec
roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe w tys. 177719 170 873 159 960

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,okres sprawozdawczy”)
subfunduszu Noble Fund Akcji (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Noble
Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie
do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty
objasniajace i informacjg¢ dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

2. Zarzetelno$é i jasno$¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,,List
Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. —
Lustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowos$ci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacjg¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu
oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania
przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

finansowego

®  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

®  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé¢ racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowosci. W szczeg6lnosci, badanie obejmowato sprawdzenie —
w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i
informacje zawarte w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowato rowniez oceng poprawnosci przyjgtych i stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji
zalaczonego  jednostkowego  sprawozdania  finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako cato$¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

® przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

® sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowos$ci i
wydanych na jej podstawie przepisow, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

® jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37
punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
nr 249, poz. 1859), zostaly dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktorym
wydalismy opini¢ z dniem 31 marca 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 31 marca 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pézniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Akcji, na
ktore sktada sig:

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,

L=

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
6. noty objasniajace,
7.  informacje dodatkowe.

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzadu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzadu

Sylwia Magott
Cztonek Zarzadu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

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

Fundusz zostal utworzony na czas nieokres$lony. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Akcji (zwanego dalej ,,Subfunduszem”).

Za poczatek dziatalno$ci Subfunduszu przyjmuje sig¢ 21 listopada 2006 r., pod ktora to
data dokonano przydziahu jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,, Towarzystwem”).

I11. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Akcji odbywa si¢ poprzez
inwestowanie aktywow Subfunduszu glownie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne z
uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawq z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pozniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1. Lokowac¢ swoje aktywa w:

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

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

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

d) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreSlone w pkt a) i b), jezeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong
inwestoréw i oszczednoscei,

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

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

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

3. Udziela¢ pozyczek, ktorych przedmiotem sa zdematerializowane papiery
warto§ciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankéow powierniczych, o
ktorych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 z pdzZniejszymi zmianami) oraz w
ramach systemu zabezpieczania ptynnosci rozliczen na podstawie w/w ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi na zasadach iwarunkach okre$lonych w
Ustawie.

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie sptaty nie dluzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu stosuje

nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
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1. calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne nie moze by¢
nizsza niz 70% warto$ci aktywow Subfunduszu,

2. warto§¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
nie moze przekroczy¢ 30% warto$ci aktywow Subfunduszu.

W czeéci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyzej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w inne kategorie lokat

zgodnie z obowiazujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci aktywow

Subfunduszu.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz
peten katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sa w artykutach 93
— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdzialu V czesci I i artykule 3 rozdziatu IIT Czgsci 1T
Statutu.

VIIL.

d

Okres sprawozdawczy,

j tkowego spraw ia fi

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci (tj. co najmniej 12
miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

3. Zgodnie z zapisami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007

roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.

U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzien bilansowy stosuje si¢ metody wyceny

stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug

dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia

wego

stanéw odpowiednio aktywOw i zobowiazan oraz kurséw, cen iwartoéci z dnia
biezacego.

4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty w tysiacach ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ roznica pomigdzy
warto$cia aktywow netto wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a
wartoscia aktywow netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna réznica wynika z ujgcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapily w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostaly ujete w ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastgpujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat

na kategorie zwiazany jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscia optat

manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzuja si¢ tym, ze oplata manipulacyjna

pobierana jest wylacznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do

wysokosci 4% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzuja si¢ tym, ze optata manipulacyjna

pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2%

kwoty wplaty oraz przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do

wysokosci 2% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzuja si¢ tym, ze oplata manipulacyjna

pobierana jest wylacznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do

wysokosci 4% kwoty podlegajacej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowatl wylacznie jednostki uczestnictwa

kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie byly dystrybuowane w okresie

sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Akcji
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikow lokat oraz wartoéci nominalnej dtuznych papierow wartosciowych )

1. Tabela gléwna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat ‘Wartos¢ wedlug ceny nabycia | Warto$¢ wedlug wyceny na dzieii | Procentowy udzial w ‘Wartos¢ wedlug ceny ‘Wartos$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
W tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem

Akeje 508915 680793 88,68 417311 482152 88,57
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 3 898 4495 0,59 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 3325 3659 0.48 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty p 0 312 0,04 0 0 0,00
Udzialy w spélkach z ograni p 0 0 0,00 0 0 0,00

i ictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0 0,00 25855 27310 5,02
wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 516138 689 259 89,79 443 166 509 462 93,59

2. Tabele uzupelniajace
Kraj siedziby ‘Wartos$¢ wedlug ceny Wartos$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w

Akcje Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - 70361438 | - 508 915 680 793 88,68
Razem aktywny rynek regulowany - - 70 004 438 | - 506 163 676 366 88,11
HIGH RIVER GOLD MINES LTD,
CA42979]1075 Aktywny rynek regulowany Toronto Stock Exchange 938 750 | Kanada 3456 3428 0,45
URANIUM ONE INC, CA91701P1053 Aktywny rynek regulowany Toronto Stock Exchange 300000 | Kanada 2 600 4240 0,55
IMMOFINANZ AG, AT0000809058 Aktywny rynek regulowan Wiener Boerse 805000 | Austria 8656 10 167 1,32
OMV AG, AT0000743059 Aktywny rynek regulowany Wiener Boerse 60 000 | Austria 7256 7390 0,96
ANGLO AMERICAN PLC, GB00OB1XZS820 Aktywny rynek regulowany London Stock Exchange 20000 | Wielka Brytania 3112 3 065 0,40
FERREXPO PLC, GB00OB1XH2C03 Aktywny rynek regulowany London Stock Exchange 150 000 | Szwajcaria 1882 2 866 0,37
RIO TINTO PLC, GB0007188757 Aktywny rynek regulowany London Stock Exchange 20000 | Wielka Brytania 4312 4122 0,54
XSTRATA PLC, GB0031411001 Aktywny rynek regulowany London Stock Exchange 100 000 | Wielka Brytania 6210 6916 0,90
MOL HUNGARIAN OIL AND GAS NY,
HU0000068952 Aktywny rynek regulowany Budapest Stock Exchange 10000 | Wegry 3048 2953 039
080OCTAVA, PLNFI0800016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1832 684 | Polska 5976 3647 0,48
ABPL, PLAB00000019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 87061 | Polska 1511 2307 0,30
ACTION, PLACTIN00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 391595 | Polska 6238 6829 0.89
AGORA, PLAGORA00067 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 192291 | Polska 4753 5019 0,65
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 314 542 | Polska 9 740 13 997 1,82
APLISENS, PLAPLS000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 100 000 | Polska 600 880 0,12
ASTARTA HOLDING NV, NL0000686509 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 128 135 | Holandia 6884 11776 1,53
ATREM, PLATREM00017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 180 000 | Polska 1368 3325 0,43
BBIDEVNFI, PLNFI1200018 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 11096 522 | Polska 4 662 5104 0,67
BERLING, PLBRLNG00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 350000 | Polska 2450 2300 0,30
BIOTON, PLBIOTN00029 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 14 000 000 | Polska 3227 2100 0,27
BOGDANKA, PLLWBGD00016 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 232600 | Polska 11165 25 586 3.33
BRE, PLBRE0000012 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 39480 | Polska 7626 12 002 1,56
CERSANIT, PLCRSNT00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 152 690 | Polska 1207 1641 021
COMP, PLCMP0000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 51072 | Polska 1714 3396 0,44
CYFRPLSAT, PLCFRPT00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 181 000 | Polska 2743 2986 0,39
DROP, PLDROP000011 Aktywny rynek regulowany 29 081 | Polska 970 1000 0,13
ECHO, PLECHPS00019 Aktywny rynek regulowany 1802120 | Polska 11822 8650 1,13
EKO HOLDING, PLEKHLD00013 Aktywny rynek regulowany 150 00f Polska 1080 1102 0,14
ELEKTROTI, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowan 244 00 Polska 3228 3221 0,42
ENEA, PLENEA000013 Aktywny rynck regulowany 15000 | Polska 356 355 0,05
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP,
NL0009604859 Aktywny rynek regulowany Praque Stock Exchange 363 000 | Holandia 6171 5948 0,78
GTC, PLGTC0000037 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 220428 | Polska 3691 5400 0,70
HANDLOWY, PLBH00000012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 53563 | Polska 2034 5008 0,65
INGBSK, PLBSK0000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 7436 | Polska 1485 6648 0.87
INTEGERPL, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 20 000 | Polska 1393 1594 0,21
INTERSPPL, PLINTSP00038 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 395999 | Polska 4497 1940 0,25
KERNEL, LU0327357389 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 259500 | Luksemburg 11062 19333 2,52
KGHM, PLKGHM000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 454001 | Polska 27899 78 542 10,23
KREDYTIN, PLKRINK00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 232000 | Polska 2900 3106 0.40
KREDYTB, PLKRDTB00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 639 484 | Polska 4331 9 407 1,23
KULCZYK OIL VENTURES INC,
CA5012401058 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1600 000 | Kanada 3024 2528 0,33
MIRBUD, PLMRBUD00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 946 337 | Polska 4112 4117 0,54
MOSTALPLC, PLMSTPL00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 54 828 | Polska 3668 2461 0,32
NOVITUS, PLNOVTS00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 275488 | Polska 5626 7912 1,03
NOWAGALA, PLCRMNG00029 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1050 000 | Polska 4796 3307 0.43
ORZBIALY, PLORZBL00013 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 120 734 | Polska 2782 2849 0,37
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OTMUCHOW SA, PLZPCOT00018 Aktywny rynek regulowany 150 000 [ Polska 2025 2397 0,31
PAGED, PLPAGED00017 Aktywny rynek regulowany 232739 | Polska 4974 4164 0,54
PEKAO, PLPEKAO00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 282180 | Polska 32101 50510 6,58
PGE, PLPGER000010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1093000 | Polska 23562 25347 3.30
PGNIG, PLPGNIG00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 5078 604 | Polska 17 882 18131 2,36
PKNORLEN, PLPKN0000018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 750 233 | Polska 20 666 34 361 4,48
PKOBP, PLPKO0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1228 669 | Polska 34837 53263 6,94
MCI, PLMCIMG00012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 428 935 | Polska 2101 3689 0,48
POLNORD, PLPOLND00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 119322 | Polska 4571 3961 0,52
PROCHEM, PLPRCHM00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 54720 | Polska 1432 1409 0,18
PROJPRZEM, PLPROJP00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 342576 | Polska 10 959 3707 0,48
PZU, PLPZU0000011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 85332 | Polska 29 698 30336 3.95
RADPOL, PLRDPOL00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 185000 | Polska 1759 1807 0,24
ROBYG SA, PLROBYG00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1750 000 | Polska 3500 3150 0,41
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 830 000 | Luksembur 7138 9130 1,19
STALPROFI, PLSTLPF00012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 118 230 | Polska 2224 2814 0,37
SYNTHOS, PLDWORY00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 5380794 | Polska 7187 16 519 2,15
TAURON POLSKA ENERGIA,
PLTAURNO00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 4283 120 | Polska 23572 28 140 3,67
TRAKCJA, PLTRKPL00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1551 884 | Polska 6433 6363 0,83
TUP, PLTRNSU00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 265000 | Polska 4137 1585 021
TVN, PLTVN0000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 682 626 | Polska 11248 11673 1,52
UNIBEP, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 633 000 | Polska 3605 6216 0,81
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 301000 | Polska 4515 4190 0,55
ASYA KATILIM BANKASI AS,
TREAYKB00014 Aktywny rynek regulowany Istambul Stock Exchange 400000 | Turcja 2776 2184 0,28
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATI,
TREEGYO000017 Aktywny rynek regulowany Istambul Stock Exchange 550000 | Turcja 1911 2094 0,27
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS,
TREKOAL00014 Aktywny rynek regulowan Istambul Stock Exchange 100 000 | Turcja 3593 3961 0,52
PARK ELEKTRIK URETIM MADENCI,
TRAPRKTE91BS Aktywny rynek regulowany Istambul Stock Exchange 2454053 | Turcja 14 304 18 543 242
PROSHARES ULTRAPRO S&P 500, Stany
US74347X8645 Aktywny rynek regulowany NYSE Arca (Nowy Jork) 7000 jed: 4130 4252 0,55
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 357000 | - 2752 4427 0,57
ADV.PL SA, PLADVPL00029 Aktywny rynek nieregulowan: NewConnect 357000 | Polska 2752 4427 0,57
Kraj siedziby Warto$¢ wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
Prawa do akeji Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba i nabycia w tys. dziei bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - 191270 | - 3898 4495 0,59
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 191270 | - 3898 4495 0,59
PDA DRUK-PAK SA, PLDRKPK00028 Aktywny rynek ni NewConnect 191270 | Polska 3898 4495 0,59
Kraj siedziby Wartos$¢ wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
Kwity depozytowe Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - 84838 | - 3325 3659 0,48
Razem aktywny rynek regulowany - - 84838 | - 3325 3659 0,48
MAGNITOGORSK-SPON GDR REGS,
US5591892048 Aktywny rynek regulowany London Stock Exchange 84 838 | Rosja 3325 3659 0,48
Kraj siedziby Wartos¢ wedlug
emitenta Instrument Wartos$¢ wedlug wyceny na dziei Procentowy udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) | (wystawcy) bazowy Liczba ceny nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - - - - 7000 250 0 312 0,04
Wystandaryzowane instrumenty pochodne: - - - - - 250 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 250 0 0 0,00
Gielda Papierow
Aktywny rynek GPW Warto$ciowych w
FW20H11, PLOGF0000919, long contract regulowany (Warszawa) ‘Warszawie S.A. Polska Indeks WIG20 250 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne: | - - - - - 7000 000 0 312 0,04
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - - 7000 000 0 312 0,04
Nienotowane na Kurs walutowy
Forward_Short CAD/PLN_ 20110228 rynku aktywnym | Nie dotyczy Pekao S.A. Polska CAD 450 000 0 8 0,00
Nienotowane na Kurs walutowy
Forward_Short CAD/PLN_ 20110228 rynku aktywnym | Nie dotyczy Pekao S.A. Polska CAD 800 000 0 20 0,00
Nienotowane na PKO Bank Polski Kurs walutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110120 rynku aktywnym | Nie dotyczy S.A. Polska EUR 750 000 0 54 0,01
Nienotowane na PKO Bank Polski Kurs walutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110120 rynku aktywnym | Nie dotyczy S.A. Polska EUR 1200 000 0 40 0,01
Nienotowane na PKO Bank Polski Kurs walutowy
Forward_Short GBP/PLN_ 20110222 rynku aktywnym | Nie dotyczy S.A. Polska GBP 1 500 000 0 156 0,02
Nienotowane na PKO Bank Polski Kurs walutowy
Forward_Short GBP/PLN_ 20110222 rynku aktywnym | Nie dotyczy S.A. Polska GBP 1 000 000 0 39 0,00
Nienotowane na Kurs walutowy
Forward_Short USD/PLN_ 20110118 rynku aktywnym | Nie dotyczy Pekao S.A. Polska USD 1300 000 0 -5 0,00
Procentowy udzial ujemnej wyceny instr pochodnych w zobowi: iach ogélem wynosi 0,08%.
3. Tabele dodatkowe
Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem 11 308 1,47
Grupa Comp Safe Support 11 308 1,47
Niniejsze zestawienie lokat nalezy ¢ tacznie z wp dzeni notami i oraz informacja dodatkowa, ktdre stanowig i czgS¢ j P ia finansowego.
BILANS Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 123.64 101,52
e kategorii A (w PLN) *) . "
Subfundusz Noble Fund Akcji Wartof - - -
. . arto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa
sporzadzony na dzief 31 grudnia 2010 roku Kategorii B (w PLN) 0,00 0,00

(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa )

*) Warto$¢ aktywow netto na j uczestnictwa zostata wyliczona na y ie danych ba: h wyrazonych w

Niniejszy bilans nalezy notami ymi oraz informacja dodatkowa,

ktére stanowiy integralng cz¢sé jednostkowego sprawozdania finansowego.

¢ lacznie z wpr

Pozycje Bilansu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
L. Aktywa 767 659 544 363
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 76 392 29126
2. Naleznosci 2003 521 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony Subfundusz Noble Fund Akcji
|- do odkupu_ 0 5254 za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w Lo . . N . L. . .
tym: 688 947 509 462 (w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke

- dluzne papiery warto$ciowe 0 0 uczestnictwa)
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym
{‘;‘:S;rp;‘g?ﬂy Vartosciowe 318 g Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. ;]llll)zlzz‘::;]:;
6. Nieruchomosci 0 0 L. Przychody z lokat 15 366 12 00
7. Pozostale aktywa 0 0 1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 10 666 9 171
11. Zobowigzania 6103 9973 2. Przychody odsetkowe 790 108
- z tytutu instrumentow pochodnych 5 0 3. Przychody zwiazane z posiad nieruct Sci 0
IIL. Aktywa netto (I - IT) 761 556 534 390 4. Dodatnie saldo roznic kursowych 3910 1750
1V. Kapital Subfunduszu 806 983 694 376 5. Pozostate 0 0
1. Kapitat wptacony 9 020 059 6510702 1L Koszty 28210 16 297
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8213 076 -5816 326 1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 23374 13721
V. Dochody zatrzymane -218 563 -226 282 2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 0
1. Zakumulowane, nierozd: przychody z dystrybucje

lokat netto -23 131 -10 287 3. Oplaty dla depozytariusza 153 75
2. Zakumul 3 dysponowany zr 4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0
zysk (strata) ze zbycia lokat -195 432 -215 995 ibfund

VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu 5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
do ceny nabycia 173 136 66 296 6. Ushugi w zakresie rachunkowosci 0 0
VII Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z 7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami d 0 0
operacji (IV + V+/-VI) 761 556 534 390 8. Ushugi prawne 0 0

9.Uslugi wyd: , W tym poli; 0 0
Liczba j kategorii A 6 159 464,281 5263 932,009 10. Koszty odsetkowe 3 0
Liczba j kategorii B 0,000 0,000 11. Koszty zwiazane z posiad nier 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000
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12. Ujemne saldo rdznic kursowych 4441 2323
13. Pozostate 239 178
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
1V. Koszty Subfunduszu netto (11 - I1I) 28 210 16 297
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -12 844 -4 289
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 127 403 142 804
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 20 563 -105379
- z tytuhu roznic kursowych: 643 -646
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 106 840 248 183
wyceny lokat, w tym:
- 7 tytulu réznic kursowych: 2300 3534
VIL. Wynik z operacji (V +/- VI) 114 559 138 515
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 18,60 2631
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 przypadajacy na jednostk a zostal wyl na podstawie danych bazowych wyrazonych

w PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy ¢ lacznie z wpr notami objasniaj i oraz

informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢ j
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Akcji

za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa)

10. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (w
PLN) - -
Data wyceny - -

11. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (w
PLN) - -
Data wyceny - -

12. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) - -
Data wyceny - -

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

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

15. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym - -

16. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (w
PLN) - -
Data wyceny B -

17. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (w
PLN) - -
Data wyceny B -

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

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009 - 31.12.2009 r.

Data wyceny - -

1. Zmiana wartosci aktywéw netto:

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w

Sredniej warto$ci aktywéw netto w skali roku, w tym: 4,82% 4,74%
1. Procentowy udziat ia towarzystwa 4,00% 3,99%
2. Procent udziat ia dla podmiotow

prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,03% 0,02%
4. Procents udzial oplat zwiaz hzpr i

rejestru aktywow Subfund 0,00% 0,00%
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie

rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie

zarzadzania aktywami Subfund 0,00% 0,00%

534 390 242 345
okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), 114 559 138515
w tym:
a) przychody z lokat netto -12 844 -4 289
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 20563 -105 379
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 106 840 248 183
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 114 559 138 515
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfund
0 0
(razem)
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym 112 607 153 530
(razem), w tym:
a) zmiana kapujﬂu “?%aconegq (powigkszenie kapitatu 2509357 1633 749
z tytutu zbytych a)
b) zmlﬁna lfapual\{ v»:yptac‘onego (zmmejszeme kapitahu 2396750 1480219
Z tytutu o ych a)
6. Eaczna zmiana aktywéw netto w okresie
sprawozdawcezym (3 - 4 +/- 5) 227166 292045
7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu 761 556 534390
sprawozdawczego
8. Srednia w}:r(oélsr aktywéw netto w okresie 584 979 343 812
sprawozdawczym *)
II. Zmiana liczby j ictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A w 895 532,272 1754 672,511

okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

21921 044,526

17318 657,382

b) liczba 1

21025512,254

15 563 984,871

¢) saldo zmian 895 532,272 1754 672,511
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w
okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jed ck 0,00 0,00
b) liczba odkupi h jed: k ictwa 0,00 0,00
c¢) saldo zmian 0,00 0,00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii C w 0.00 0,00
okresie sprawozdawczym ’ ’
a) liczba zbytych jed ck 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jed K ictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A

narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu

6159 464,281

5263 932,009

a) liczba 7bytych jednostek uczestnictwa

84 452 001,675

62 530 957,149

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

78 292 537,394

57267 025,140

¢) saldo zmian

6159 464,281

5263 932,009

5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B

*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o warto$¢ aktywow netto na
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

**¥) Ewentualna roznica pomigdzy warto$cia aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a warto$cia aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z
ujecia w wycenie na koniec okresu sp: operacji d acych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto  nalezy analizowaé ljcznie z wprowadzeniem, notami
objasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowia integralng czesé¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:
Subfundusz Noble Fund Akcji
(W tys. PLN)

L Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223, tekst jednolity z pdzniejszymi zmianami) oraz zrozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

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

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,

ktorego dotycza.

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badz kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

"“:l’;s]‘ii7b2°7‘;';(y:§z. thu dzialalnodei Subfunduszu g’gg g’gg 3. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
b) liczba odkupionych jednostek ictwa 0,00 0,00 okrf:s’lonym dniu wyceny nie uvs(zglcdnia sig¢ zmian‘ w kapitale wptagonym oraz
| o) saldo zmian 0,00 0.00 zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami lub wyplatami ujmowanymi
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C H
narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu 0,00 0,00 ZgOd]’llC z pkt. 2 . L . .
a) liczba zbytych jednostel ; 0.00 0.00 4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.
b) liczba i jednostek ictwa 0.00 0.00 Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.
- o) saldo zmian — _ 0.00 0,00 5. Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje si¢
Przewidy iczba a ksi h hunk h drebni J inat dhus .
Kategorii A _ _ w ksiggac] rachunkowyc odrgbnie o nominatu Znego  papieru
8. Przewidy liczba ictwa warto$ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu finansowym
;‘“‘eg“’“_‘; — _ - - prezentowane sa tacznie z wartoscia danego sktadnika lokat wedlig wyceny na
. Pr ly iczba a d L bl
Kategorii C _ _ zien bilansowy.
111, Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke 6. Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
> - - - nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa . . . . . . .
kategorii A na koniec poprzedniego okresu 7. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje si¢
sprawozdawczego (w PLN)**) 101,52 69,06 jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa B - : - :
Kategorii A na Roniec biezacego okresu sprawordawczego nabyc1arlgkat wyrazong w zlotych, aw przypaqu instrumentéw wycemanych w
(wPLN) *%) 123.64 101,52 wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej na dzien zawarcia
jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie PP S ;. .
sprawozdawezym. (w skali roku) 21.79% 47.00% transakcji (nie dotylczy papieréw Wan0§c1owych nabytych z }le}ClO}‘l}{m przez drug%
4. Minimalna warto$é aktywow netto na jednostke strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez dla transakcji
;v.l:j:ls;mictwa kategorii A w okresie sprawozdawezym (w 0545 s6s4 zbycia walut. W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji,
Data wycony 08.02.2010 T7.02.2000 uznaje sig, iz wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu, ktorych
5. Maksymalna wartosé aktywow netto na jednostke zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.
;t;j:ls;\mctwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w ais (0347 8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zostajq transakcje zbycia i nabycia danego
Data wyceny 29122010 T6.11.2000 papieru  wartosciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie danego
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa sktadnika.
kategorii A wedlug ostatnicj wyceny w okresie 9. Przystugujace, zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
sprawozdawezym (w PLN)**) 123,64 101,52 Keii h ku ak e sie w ksi h rachunk h
Data wyceny 31.12.2010 31.12.2009 poboru akji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowycl
7. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
kategorii B na koniec poprzedniego okresu i 7v kurs ni zoledniai rtosci t T: Pr; H T:
prawondaworego (w PLN) i . pierwszy kurs nicuwzg ¢dniajacy wartosc tego prawa. gys’rugu]a(ce prawo pobom
8. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa akeji mgnotowanych na aktywnym fyn}fl{ ujmuje si¢ w dniu nastepnym po UStalen}U
kategorii B na koniec biezacego okresu sprawozdawczego praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzane wedtug wartosci zero, w dniu
(wPLN) - - . I iy Lo
3 Procentowa smians waroiel sk neto 12 nast@pnym po Qn{u wygasnigeia tego prawa. Za dmep ryeahzacp prawa poboru
jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie przyjmuje si¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papierow wartosciowych.
sprawozdawezym . )
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R. Strona 21/55

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek « Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus » Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return



10. Nalezna dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy wartosci prawa do
dywidendy. Nalezna dywidendg od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

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

12. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach oraz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

III. Metody wyceny aktywéw oraz pasywow

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. -- Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanow
aktywow oraz warto$ci aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny.

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

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

4.--- Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez liczbg jednostek uczestnictwa ustalona na
podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1.--- Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sig
w oparciu o ostatnie dostgpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia wyceny
W nastgpujacy sposob:

D

2)

3)

wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu

ustalonego:

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych,
w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o
kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

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

c¢) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

jezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego,
jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt.
1) i 2) a w szczegolnosci, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dluznych papierow wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za warto$¢ godziwa przyjmuje sig warto$¢ oszacowana przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie
warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie
powyzszych wartosci do wyceny skladnika lokat, szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona, na innym
niz rynek gtéwny aktywnym rynku, ceng tego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszong na
aktywnym rynku ceng¢ nierdznigcego si¢ istotnie skfadnika, w
szczegllnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiaja
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeplywéw pienigznych lub przy zastosowaniu
wilasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym dane wejsciowe do
tego modelu bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

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

4)

5)

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

w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym

aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.

Przy wyborze rynku gléwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz kieruje

si¢ nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesiaca kalendarzowego,

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

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

do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji, zgodnie z

postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze jego

warto$¢ jest rowna warto$ci nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych

papieréw spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto$é

godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

S5.--- Warto$¢  sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku
wyznacza sig, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow
warto$ciowych, w nastgpujacy sposob:

D

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz

pozostate instrumenty rynku pieni¢znego bedace papierami warto$ciowymi — w

skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowe;.

dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charakterem wycenianego
papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, warto$¢ tego papieru
dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Whbudowany instrument pochodny nie bgdzie wykazywany w ksiggach
rachunkowych odrgbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane nie sa $ciSle powiazane z charakterem
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrebnie.

akcje i kwity depozytowe:

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

b) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana niezalezng jednostkg $wiadczaca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisato umoweg na §wiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
warto$¢ akcji przyjmuje sig¢ warto$¢ najnizsza.

warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu o modele

wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych z aktywnego

rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane

dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienig¢znych,

b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

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

c¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa

emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego

inwestowania majace siedzib¢ za granica - w oparciu o ostatnio ogloszona
warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na warto$é
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,
instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami wartosciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w warto$ci godziwej, ustalonej za pomoca analizy
zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktorego dane bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,
depozyty — w wartoéci godziwej wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwotg naliczonych odsetek ustala sig przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
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6.--- Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

7.--- Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

8.---W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas
wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
warto§¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

1.---Naleznoéci z tytulu wudzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz
zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych wycenia sig
wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki
papierow warto§ciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie
jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

3.--- Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartoSciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

S5.--- Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

6.--- Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej wykazuje si¢ w
ztotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

7.--- Warto$¢ aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla

7) Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11) Z tytulu gwarancji lub porgczen 0 0
12) Z tytutu rezerw 2510 1795
13) Pozostale 53 50
Razem 6103 9973
Nota nr 4 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Struktura §rodkéw ‘Wartos$¢ na Wartosé na
pieni¢znych na dzien Warto$¢ na dzien Warto$¢ 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 47 191 47191 | PLN 16291 16291
DI BRE BANK S.A. PLN 3642 3642 | PLN 2741 2741
BRE BANK S.A. UsD 344 1021 | USD 39 110
BRE BANK S.A. EUR 997 3947 | EUR 140 575
BRE BANK S.A. TRY 3314 6372 | TRY 2176 4161
BRE BANK S.A. HUF 872 532 12395 | HUF 345957 5248
BRE BANK S.A. GBP 384 1766 | GBP 0 0
BRE BANK S.A. CZK 30 5 | CZK 0 0
BRE BANK S.A. CAD 18 53 | CAD 0 0
Razem - - 76 392 - - 29126
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéow
pieni¢znych utrzymywanych w celu zaspokojenia Warto$¢ na dziei Wartos¢ na dzien
biezacych zob. fi Subfund w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziomsrodkow
pienigznych *): 52759 25628

*) Sredni poziom $rodkow

w okresie

stanu na poczatku i na koncu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych:

'm liczony jest na podstawie Sredniej arytmetycznej

ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty Nie dotyezy
USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro. Nota nr 5 Ryzyka
Ryzyka w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
IV. Wprowadzone zmiany osowanych zasad rachunkowos w__okresie 1) Poziom obciaZenia aktywow i z 9z
sp rawozdawcg:m ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe,
w tym: - -
a) aktywa obciaZone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze
W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w stopy procentowej w tys. " 0 0
zakresie okreslenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywéw Subfunduszu, b) aktywa obciazone ryzykiem przeplywow srodkow pienieznych
. . wynikajacym ze stopy procentowej w tys. 0 0
rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe modele. ) 70bowiazania obciazone Tyzykiem przeplywow Srogdkow
Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do czasu kajacym ze stopy pro oj W tys. 0 0
. . . . . [ . 2) Poziom obcigZeni: i
wprowadzgma powyzszych zmian Subfundusz nie p0§ladal §kladn1kovy lokat, ktoryc.h r;zvklem Kredytowym, w po dviale na kategorie bilansowe, w
wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okreslonymi metodami, co oznacza, ze tym: . .
wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa oraz wynik z a) kwoty odzwierciedlaj beiazenie ryzykiem
operacji Subfunduszu. t—‘::s);f:,“ym na dzlin_bllanso\_vy w prz_ypad)(u, gdyby strony -
ji nie wypetniaty swoich obowiazkow, przy czym w opisie
nie uwzglednia sig¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen
Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu Wys. — i 76709 34 380
b) wsk istniejacych przypadkow k
Naleinosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. ryzyka kred: fowego w pos7c7e_@ln ch kateﬂ)mch lokat w tys. > - -
1) Z tytutu zbytych lokat 4 521 3) Poziom obci: y 2
ryzykiem walutowym, ze i rZYy
2) Z tytulu instrumentow pcchodnych 0 0 k}t;n);enlrac]l ryzy! k>; walutowego w pospzczegolnych kategoriach
3) Z tytulu zbytych cl a 42 0 lokat w tys. 111 683 73 824
4) Z tytuhu dywidendy 0 0 a) Srodki pienigz 25559 10 094
5) Z tytutu odsetek 0 0 b) nal — 14 0
- - ¢) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 85788 61236
6) Z tytuh posi fier W tym A 0 d) skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 317 0
7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty *) Za aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej kajag ze stopy pr j uznano obligacje pafstwowe,
udzielajace pozyczek 0 0 Komunalne i przedsicbiorstw, bony skarbowe, lsty zastavwne, certyfikaty deporytowe oraz wekse.
8) Pozostale, w tym: 1957 **) Za aktywa Z ryzykiem przept $rodkow pi jjacych ze stopy pr >j uznano
Japis na papiery wartotciowe Ton o Zmiennokuponowe: obligacie, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentow o
dodatniej wycenie na dzien bilansowy.
#%%) Za zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywéw srodkéw pi \jacym ze stopy pr J uznano
Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu instrumenty pochodne na stopg procentowa o jemnej wycenie na dzieft bilansowy.
#*1%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko I przez | i z wyemitowanych papierow
| Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010r. 31.12.2009 r. wartosciowych (w szczegolnosci: obligacji stalo-, zmienno- i 7emkup0n0wych bonow skarbowych, certyfikatow
1) Z tytuhs nabytych aktywow 1169 7 405 depozytowych i listow zaslawnych oraz dywidend od akcji), dey i i portfela lokat,
2) Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu pr ych na r t h $rodkoéw pienigznych oraz nie wywnqzama si¢ kontrahenta z zawartych
do odkupu 0 0 transakcji terminowych majacych za przedmiot niewys zowane  instrument; oraz ji przy
) - zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
3) Z tytub instrumentéw pochodnych 5 0 dkdk) Z‘a znaczaca Eor{ccnlraijq ryzykr; kredytowego uznano poziom 10% udziatlu procentowego danego emitenta w
4) Z tytutu wplat na jednostki ictwa 148 28 aktywach ogolem dla poszczeg6lnych kategorii lokat.
5) Z tytutu odkupionych jed k ictwa 2218 695
6) Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu 0 0
Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Instrumenty pochodne 31.12.2010 r.
Rodzaju Termin zapadalnosci albo Termin wykonania
Typ zajetej instrumentu Warto$¢ otwartej Warto$¢ i terminy przyszlych Kwota bedaca podstawa wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pieni¢znych przysziych platnosci w tys. | pochodnego pochodnego
FW20HI11, Przeplywy pienigzne nastepuja
PLOGF0000919, Sprawne zarzadzanie w ramach dziennego rownania
Kontrakt futures Dluga long contract portfelem 0 | dorynku - 2011-03-18 | -
Sprzedaz CAD na 28.02.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 2,9971 Krotka Forward ryzykiem walutowym 8 2011-02-28 | 450 CAD/1.349 PLN 2011-02-28 | -
Sprzedaz CAD na 28.02.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 3,0055 Krotka Forward ryzykiem walutowym 20 2011-02-28 | 800 CAD/2.404 PLN 2011-02-28 | -
Sprzedaz EUR na 20.01.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 4,0368 Krotka Forward ryzykiem walutowym 54 2011-01-20 | 750 EUR /3.028 PLN 2011-01-20 | -
Sprzedaz EUR na 20.01.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 3,9985 Krotka Forward ryzykiem walutowym 40 2011-01-20 | 1.200 EUR /4.798 PLN 2011-01-20 | -
Sprzedaz GBP na 22.02.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 4,7175 Krotka Forward ryzykiem walutowym 156 2011-02-22 | 1.500 GBP /7.076 PLN 2011-02-22 | -
Sprzedaz GBP na 22.02.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 4,6521 Krotka Forward ryzykiem walutowym 39 2011-02-22 | 1.000 GBP /4.652 PLN 2011-02-22 | -
Sprzedaz USD na 18.01.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 2,9640 Krotka Forward ryzykiem walutowym -5 2011-01-18 | 1.300 USD/3.853 PLN 2011-01-18 | -
Razem - - - 312 - -
Instrumenty pochodne 31.12.2009 r.
Rodzaju Termin zapadalnosci albo Termin wykonania
Typ zajetej instrumentu Warto$¢ otwartej Warto$¢ i terminy przyszlych Kwota bedaca podstawg wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pieni¢znych przyszlych platnosci w tys. | pochodnego pochodnego
Nie dotycz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotycz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Razem - - - Nie dotyczy - - -
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R. Strona 23/55

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek « Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus » Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return




Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do [Razem - - [ 761556 ] - - 534390 |
odkupu
Tr je przy ia si¢ lub drugiej Dodatnie réznice kursowe
strony do odkupu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. w przekroju lokat
1) Transakeje przy zobowigzaniu si¢ drugie] strony do Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 1. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
odkupu, w tym: 0 5254 D'({dzftnile( Eodatnie réznice Eodalnie réznice Eudamie réznice
;5 oyni 5 ie przenicsionic ng réznice kursowe | kursowe ursowe ursowe
Su:)ﬁr:::zk ;J;V:VV:{\[;,:‘:E:c];lio:;;;,‘kn:;:f};_wc precniesientc na 0 5254 Skladniki lokat zrealizowane iezrealizowane zrealizowane niezrealizowane
b) transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie | Akeje 2723 0 0 0
na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk w tys. 0 0 Warranty subskrypeyjne 0 0 0 0
2) Tr je przy igzaniu si¢ S do Prawa do akcji 0 0 0 0
odkupu, w tym: 0 0 Prawa poboru 0 0 0 0
a) transakcje, w wyniku ktorych nastgpuje przeniesienie na Kwity depozytowe 1517 17 0 0
druga strong praw wiasnosci i ryzyk w tys. 0 0 Listy zastawne 0 0 0 0
b) transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie Dtuzne papiery
na druga strong praw wilasnosci i ryzyk w tys. 0 0 wartoéciowe 0 0 0 0
3) Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych Instrumenty pochodi 0 0 0 0
pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepisow Udziaty w spotkach z
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych w ograniczong
tys. 0 0 odpowiedzi 0 0 0 0
4) Zobowigzania z tytulu papieréw warto$ciowych Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych w Tytuly uczestnictwa
tys. 0 0 emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania
. . . majace siedzibg za granica 2002 132 0 0
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki Wierzytelnosci 0 0 0 0
Nie dotyczy Weksle 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe Waluty 0 0 0 0
31.12.2010 - 31122009 . Nieruchomosel 0 0 0 0
m Statki morskie 0 0 0 0
Walutowa struktura pozycji Tone 0 0 0 0
bilansu, z podzialem wedlug ‘Warto$¢ ‘Wartos¢ na
walut i po przeliczeniu na na dzien dzien Razem 6242 149 0 0
walute polska w tys. PLN Jednostka | Waluta bilansowy Jednostka | Waluta bilansowy
Pozycja bilansu po Ujemne réznice kursowe
przeliczeniu na walute w przekroju lokat
sprawozdania finansowego w tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
a) w walucie sprawozdania Ujemne roznice | Ujemne roznice | Ujemne roznice Ujemne réznice
finansowego w tys. - - - - - - kursowe kursowe kursowe kursowe
Aktywa W tys. PLN 655 981 W tys. PLN 473 033 Skladniki lokat zrealizowane iezrealizowane zrealizowane niezrealizowane
Srodki pienigzne W tys. PLN 50833 W tys. PLN 19 032 Akcje -4 501 -449 -646 -3402
leznosci W tys. PLN 1989 W tys. PLN 521 Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu Prawa do akcji 0 0 0 0
sig drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 W tys. PLN 5254 Prawa poboru 0 0 0 0
Sktadniki lokat notowane na Kwity depozytowe 0 0 0 0
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 603 159 W tys. PLN 448 226 Listy zastawne 0 0 0 0
- diuzne papiery warto$ciowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Dluzne papiery
Sktadniki lokat nienotowane na wartoéciowe 0 0 0 0
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Instrumenty pochod| 0 0 0 0
- diuzne papiery warto$ciowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Udziaty w spotkach z
Zobowigzania W tys. PLN 6098 W tys. PLN 7479 ograniczona
b) w walutach obeych po dpowiedzi 0 0 0 0
przeliczeniu na walute Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
sprawozdania finansowego w Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
tys. - - - - - - Tytuty uczestnictwa
{\ktvwa W tys. PLN 111 678 W tys. PLN 71 330 emitowane przez instytucje
Srodki W tys. PLN 25559 W tys. PLN 10 094 wspblnego inwestowania
- w walucie obcej W 1ys. EUR 997 W 1ys. EUR 140 majace siedzibg za granicq -1098 0 0 -132
- w walucie sprawozdania Wierzytelnosci 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 3947 W tys. PLN 575 Weksle 0 0 0 0
- w walucie obcej W 1ys. USD 344 W 1ys. USD 39 Depozyty 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania Waluty 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 1021 PLN 110 Nieruchomosci 0 0 0 0
- w walucie obcej wys. TRY. 3314 TRY 2176 Statki morskie 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania Tnne 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 6372 W tys. PLN 4161 Razem 5599 449 646 3534
- w walucie obcej W ys. HUF 872532 W 1ys. HUF 345957
- w walucie sprawozdania
finansowego wtys. PLN 12395 W tys. PLN 5248 Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
- w walucie obcej W 1ys. GBP 384 W 1. GBP 0 Zrealizowany zysk (strata)
- w walucie sprawozdania ze zbycia lokat, wzrost
finansowego W tys. PLN 1766 W tys. PLN 0 (spadek)
- w walucie obcej W s, CZK 30 W 1y CZK 0 niezrealizowanego zysku
- w walucie sprawozdania (straty) w tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
finansowego W tys. PLN 5 W tys. PLN 0 Wartosé Wzrost (spadek) ‘Wartos$é Wzrost (spadek)
- w walucie obcej W tys. CAD 18 W 1ys. CAD 0 zreali 2 niezreali zreali 2 reali g
~w walucie sprawozdania zysku (straty) zysku (straty) z zysku (straty) ze zysku (straty) z
finansowego W tys. PLN 53 W tys. PLN 0 Skladniki lokat ze zbycia lokat wyceny aktywéw zbycia lokat wyceny aktywow
Nalernoder W ys. PLN 14 W ys. PLN 0 1) Skiadniki lokat notowane
~w walucie obce] W tys., EUR 3 W tys., EUR 0 na aklyvfmym r).'nku, W tym: 20563 106 840 -105379 248 183
- w walucie sprawozdania y d%u?nc papiery
finansowego W tys. PLN 11 W tys. PLN 0 wartoscm}vf: 0 0 0 0
- w walucie obcej W tys. GBP. I wiys. GBP 0 2) Skladniki lokat
- - nienotowane na aktywnym
-w walucie sprawozdania rynku 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 3] wiys PLN 0 . —
— — 3) Nieruchomosci 0 0 0 0
Skladniki lokat notowane na 4) Pozostale 0 0) 0 0
aktywnym rynku W tys. PLN 85 788 W tys. PLN 61236 =
- w walucie obce] Wiy, EUR 1433 | wos. EUR 10634 Razem 20563 106 840 -105379 248183
" w walucie sprawozdania Wyplaconc dochody Subfunduszu
finansowego W tys. PLN 17557 | wiys. PLN 43 688 ujc “;"Y“y nody 2 shveia lokat
- w walucie obcej W s, USD 2669 | ws. USD 2382 Niz%;‘y‘g; przychody ze zbycia foka
- w walucie sprawozdania
finansowego i W tys. PLN 7911 | wiys. PLN 679 Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
- w walucie obcej W s, CZK 37646 | _was. CZK 0 Koszty pokrywane przez Towarzystwo:
- w walucie sprawozdania Nie dotyczy
finansowego W tys. PLN 5948 W tys. PLN 0 01.01.2010 - 31.12.2010 . 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
- w walucie obcej W 1ys. HUF 207 870 W 1ys. HUF 709 256 Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
" w walucie sprawozdania Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym
finansowego W tys. PLN 2953 | wiys. PLN 10758 | 1) Czes¢ stata wynagrodzenia 23374 13721
- w walucie obcej W s, TRY 13929 | ws. TRY 0 2) Czes¢ w; dzeni zniona od wyniké
- w walucie sprawozdania Subfunduszu 0 0
finansowego W tys. PLN 26 782 W tys. PLN 0 Razem 23374 13721
- w walucie obcej W 1ys. GBP 3694 W ys. GBP 0
- w walucie sprawozdania A i i
fnansowego P wiys. PLN 16969 wiys. PLN o i Notg nr 12 Pane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
n - Dane por [ wa 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
- w walucie obcej wtys. CAD 2583 wtys. CAD 0 = — -
n - 1) Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego
- w walucie sprawozdania za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. 761 556 534 390 242 345
finansowego W tys. PLN 7 668 W tys. PLN 0 2) Wartosé aktywow neft Tednostk -
Skladniki lokat nienotowane . yWwow netto na jednostke uf:zeslmctwa
na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
Laktywrfvm rv|.1ku W tys. PLVN 317 W bys. PLN 0 obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
W Waluc!e obcej - W iys. EUR 24 W iys. EUR 0 a) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- w walucie sprawozdania kategorii A na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
finansowego W tys. PLN 94] wiys. PLN 0 lata obrotowe w PLN 123,64 101,52 69,06
- w walucie obcej W ys. GBP 42 wiys. GBP 0 b) Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- w walucie sprawozdania kategorii B na koniec roku obrotowego za trzy
finansowego wtys. PLN 195 W tys. PLN 0 ostatnie lata obrotowe w PLN - - -
- w walucie obcej w s, C4D 9 W is. CAD 0 ¢) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
- w walucie sprawozdania kategorii C na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
finansowego W tys. PLN 28 W tys. PLN 0 lata obrotowe w PLN - - -
Zobowigzania W tys. PLN 5 W tys. PLN 2494
- w walucie obcej W 1ys. USD 2 W 1ys. USD 0
~w walucie sprawozdania
finansowego W tys. PLN 5 W tys. PLN 0
- w walucie obcej W 1ys. HUF 0 W 1ys. HUF 164425
- w walucie sprawozdania
finansowego W tys. PLN 0] wiys PLN 2494
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INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Akcji

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych

w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢ w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Roéznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

iw poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw

wywolanych tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa,

plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu

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

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow

netto na jednostke uczestnictwa.

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

Nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek

uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke

uczestnictwa.

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez

Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie

wystepuje niepewnosé co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci. W zwiazku z

tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia

korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w

istotny sposéb wplynaé na ocene¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z

operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego

przeprowadzita okresowa, rutynowa kontrolg Noble Funds Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miata na celu sprawdzenie

czy dzialalno§¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu, udzielonym

zezwoleniem oraz interesem uczestnikow funduszy zarzadzanych przez

Towarzystwo. Wyniki tej kontroli nie mialy istotnego wplywu na dane zawarte w

sprawozdaniu finansowym.

Ponadto nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktore moglyby w istotny sposob wplyna¢ na oceng sytuacji majatkowej,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy 0séb reprezentujacych Fundusz:
Mariusz Btachut
Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za pr dzenie ksiag rachunkowych:
Pawel Sujecki Piotr Wrzosek
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z o.o. ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI MALYCH I SREDNICH SPOLEK
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy”)
subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek (,,Subfundusz”),
wydzielonego w ramach Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Domaniewska
39, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy
oraz noty objasniajace i informacjg dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
réwniez

za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)

rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
»Towarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa s zobowigzani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”) i
w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie
zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na
podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacjg
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

®  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

®  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radeg
Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie —
w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i
informacje zawarte w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji
zalaczonego  jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catos¢.

Naszym zdaniem zafaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich

istotnych aspektach:

®  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

® gsporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowos$ci i
wydanych na jej podstawie przepisow, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

® jest zgodne z wplywajacymi na forme¢ i tre$¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdafn finansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie

depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37

punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,

nr 249, poz. 1859), zostaty dotaczone
do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 31 marca 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 31 marca 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Akcji
Matych i Srednich Spotek, na ktére sktada sie:

1
2
3.
4.
5
6
7

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzadu

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
noty objasniajace,

informacje dodatkowe.

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzadu

Sylwia Magott
Cztonek Zarzadu

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

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
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przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

Fundusz zostal utworzony na czas nieokreSlony. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spotek (zwanego dalej
,»Subfunduszem”).

Za poczatek dziatalno$ci Subfunduszu przyjmuje si¢ 29 czerwca 2007 r., pod ktora to
datag dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 1 sierpnia 2007 r.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,,Towarzystwem?”).

I11. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich
Spotek odbywa sig¢ glownie poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu gtéwnie
w akcje malych isrednich spotek, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.
Przez mate i $rednie spotki rozumie sig¢ spolki ktore nie wechodza w sktad indeksu
WIG20.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwigzly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1. Lokowac swoje aktywa w:

a) papiery warto§ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Pafistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebgdacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim,

b) papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego bedace przedmiotem
oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zakladaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w pkt a)
oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych
papierow lub instrumentow,

¢) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie
zapadalno$ci nie dhuzszym niz rok,

d) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreslone w pkt a) i b), jezeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong
inwestorow i oszczednoscei,

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

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

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

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

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie splaty nie duzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu Noble Fund Akcji

Matych i Srednich Spotek bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) calkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne nie
moze by¢ nizsza niz 60% wartosci aktywow Subfunduszu,

b) warto$¢ inwestycji w diluzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku
pienigznego nie moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywow Subfunduszu,

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

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczef inwestycyjnych oraz

peten katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sa w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V czgsci I i artykule 3 rozdzialu IV Czgsci 11

Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci (tj. co najmniej 12
miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

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

4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ réznica pomigdzy
warto$cia aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a
warto$cia aktywow netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna roznica wynika z ujgcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostaly ujgte w ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastgpujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwigzany jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscia optat
manipulacyjnych.

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

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

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

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Akeji Malych i Srednich Spélek
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r.
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat oraz wartosci nominalnej dtuznych papierow wartosciowych)

1. Tabela glowna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat Wartos¢ wedlug ceny nabycia | Warto$é wedlug wyceny na dzieh | Procentowy udzial w Wartos¢ wedlug ceny nabycia | Warto§¢ wedlug wyceny na dzieri | Procentowy udzial w
W tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem W tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 85272 97899 91,73 33 845 33 246 78,55
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,0 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0,0 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 0 0,01 1774 1862 4,40
Instrumenty pochodne 0 1 0,02 0 0,00
Udzialy w spélkach z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly i i przez i i 0 0 0,00 0 0 0,00
wspélnego inwestowania majace siedzibg za
granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nier Sci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 85272 97918 91,75 35619 35108 82,95
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R. Strona 26/55

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek « Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus » Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return



2. Tabele uzupelniajace

Kraj siedziby ‘Warto$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba i Warto$¢ wedlug ceny nabycia w tys. | dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - 14271946 | - 85272 97899 91,73
Razem aktywny rynek regulowany - - 14094 488 | - 81815 95123 89,13
Toronto Venture
ABACUS MINING & EXPLORATION, CA0025552096 Aktywny rynek regulowany Exchange 406 550 | Kanada 329 332 031
ATRIUM EUROPEAN REAL ESTATE, JEOOB3DCF752 Aktywny rynek regulowany Wiener Boerse 107200 | Jerse 1801 1855 1,74
IMMOFINANZ AG, AT0000809058 Aktywny rynek regulowan Wiener Boerse 210000 | Austria 2210 2652 2,49
ABMSOLID, PLABMSD00015 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 11465 | Polska 193 172 0,16
ABPL, PLAB00000019 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 44 707 | Polska 1162 1185 1,11
ACE, LU0299378421 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 179 172 | Luksembur; 2018 1613 1,51
ACTION, PLACTIN00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Wars 49 738 | Polska 707 867 081
AGORA, PLAGORA00067 Aktywny rynek regulowany GPW (Wars 33462 | Polska 824 873 0,82
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Wars 91046 | Polska 1778 4052 3,80
ASTARTA HOLDING NV, NL0000686509 Aktywny rynek regulowany GPW (Wars 10 000 | Holandia 751 919 0,86
AZOTYTARNOW, PLZATRMO00012 Aktywny rynek regulowany GPW (Wars 32358 | Polska 527 1057 0,99
BAKALLAND, PLBKLND00017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 178 657 | Polska 1149 1134 1,06
BBIDEVNFI, PLNFI11200018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 4220 000 | Polska 1585 1941 1,82
BERLING, PLBRLNG00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 98 665 | Polska 694 648 0,61
BOGDANKA, PLLWBGDO00016 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 48 761 | Polska 3737 5364 5.03
BUDIMEX, PLBUDMX00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 29492 | Polska 2827 2934 2,75
BUDOPOL, PLBDPWR00014 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 69091 | Polska 96 98 0.09
CCC, PLCCC0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 13321 | Polska 741 906 0,85
Stany
CENTRAL EURO DISTRIBUTION CP, US1534351028 Aktywny rynek regulowany NASDAQ 29 000 jed 2364 1968 1,84
CIECH, PLCIECH00018 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 41232 | Polska 1024 1026 0,96
DROP, PLDROP000011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 39994 | Polska 1345 1376 1,29
ECHO, PLECHPS00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 216243 | Polska 754 1038 0,97
EKO HOLDING, PLEKHLD00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 182990 | Polska 1318 1345 1,26
ELEKTROTI, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 96 627 | Polska 1290 1276 1,20
ENEA, PLENEA000013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 37121 | Polska 885 880 0,82
EUROCASH, PLEURCHO00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 27000 | Polska 704 702 0,66
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP, Praque Stock
NL0009604859 Aktywny rynek regulowany | Exchange 70000 | Holandia 1190 1147 1,07
HANDLOWY, PLBH00000012 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 46 456 | Polska 3331 4344 4,07
IMPEL, PLIMPEL00011 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 51690 | Polska 1453 1467 1,37
INTEGERPL, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 10 000 | Polska 696 797 0,75
KERNEL, LU0327357389 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 73 557 | Luksembur; 3617 5480 5,13
KOGENERA, PLKGNRC00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 28 816 | Polska 3020 3167 2,97
KULCZYK OIL VENTURES INC, CA5012401058 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 200000 | Kanada 378 316 0,30
LPP, PLLPP0000011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1159 | Polska 2281 2509 2,35
PROTEKTOR, PLLZPSK00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 187318 | Polska 977 946 0,89
MILLENNIUM, PLBIG0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 162 224 | Polska 811 795 0,74
MIRBUD, PLMRBUD00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 423 372 | Polska 1546 1842 1,73
NETIA, PLNETIA00014 Aktywny rynek regulowany 981049 | Polska 5306 5101 4,78
OPONEO.PL, PLOPNPL00013 Aktywny rynek regulowany 80337 | Polska 43 1116 1,05
ORZBIALY, PLORZBL00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 42 549 | Polska 58 1004 0,94
OTMUCHOW SA, PLZPCOT00018 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 60000 | Polska 10 959 0.90
PAGED, PLPAGED00017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 59 185 | Polska 1291 1059 0,99
PRIMAMODA, PLPRMMD00012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 56 605 | Polska 316 336 0,31
POLNORD, PLPOLND00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 57291 | Polska 2 054 1902 1,78
POZBUD, PLPZBDT00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 265 000 | Polska 805 1670 1,56
PROJPRZEM, PLPROJP00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 49 274 | Polska 1036 533 0,50
ROBYG SA, PLROBYG00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1050 638 | Polska 2097 1891 1,77
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 160 000 | Luksemburg 1376 1 760 1,65
STALPROFI, PLSTLPF00012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 43393 | Polska 774 1033 0,97
SWIECIE, PLCELZA00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 7832 | Polska 441 607 0,57
SYNTHOS, PLDWORY00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 2100 591 | Polska 3895 6449 6,04
TAURON POLSKA ENERGIA, PLTAURNO0011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 149 402 | Polska 813 982 0,92
TERESA, PLPTMED00015 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 9071 | Polska 245 138 0,13
TRAKCJA, PLTRKPL00014 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 739 579 | Polska 3023 3032 2,84
TUP, PLTRNSU00013 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 55000 [ Polska 391 329 0,31
UNIBEP, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 229274 | Polska 1440 2251 2,11
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 139934 | Polska 2088 1948 1,83
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 161458 | - 2897 2183 2,04
Aktywny rynek
ADV.PL SA, PLADVPL00029 i NewConnect 40000 | Polska 308 496 0,46
Aktywny rynek
ORGANIC FARMA ZDROWIA, PLORGNKO00010 i NewConnect 63 165 | Polska 1718 499 0,47
Aktywny rynek
PHARMENA, PLPHRMNO00011 i NewConnect 24126 | Polska 627 627 0,59
Aktywny rynek
TESGAS, PLTSGS000019 i NewConnect 34167 | Polska 244 561 0,52
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - 16 000 | - 560 593 0,56
Nienotowane na rynku
PREFABET - BIALE BLOTA S.A., PLPRFBB00000 aktywnym Nie dotyczy 16 000 | Polska 560 593 0,56
Kraj siedziby Wartosé Wartos¢ wedlug
Nazwa Emitent emitenta Instrument wedlug ceny wyceny na dziei Procentowy udzial
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku rynku (wystawea) (wystawey) bazowy Liczba nabycia w tys. bilansowy w tys. w aktywach ogélem
Razem - - - - - 1500 000 0 19 0,02
Wystandaryzowane instrumenty Nie
pochod: Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty
pochod - - - - - 1,500 000 0 19 0,02
Razem nienotowane na rynku
aktywnym - - - - B 1,500 000 0 19 0,02
Kurs
Nienotowane na walutowy
Forward_Short EUR/PLN_20110113 rynku aktywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A. | Polska EUR 600 000 0 -14 0,01
Kurs
Nienotowane na walutowy
Forward Short EUR/PLN_ 20110113 rynku aktywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A. | Polska EUR 300 000 0 -7 0,01
Kurs
Nienotowane na walutowy
Forward_Short USD/PLN_ 20110301 rynku aktywnym Nie dotyczy Pekao S.A. Polska USD 600 000 0 40 0,04
Procentowy udzial ujemnej wyceny instrumentoéw pochodnych w zobowiazaniach ogotem wynosi 0,76%.
3. Tabela dodatkowa
Skladniki lokat nabyte od Eodmiotéw, o ktérych mowa w art.107 ustawy ‘Wartosé¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem -21 -0,02
Forward Short EUR/PLN_ 20110113 -14 -0,01
Forward_Short EUR/PLN_ 20110113 7 -0,01
Niniejsze zestawienie lokat nalezy ¢ lacznie z wpr d: notami raz informacjj dodatkows, ktére stanowig integralng czesé j g0 Spr i 20.
BILANS 4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 97306 35108
Subfundusz Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spélek I D B _ . b
. g . . Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 633 0
sporzadzony na dzief 31 grudnia 2010 roku  dluzne papicry wartosciowe 0 0
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke 6. Nier Sci 0 0
uczestnictwa) 7. Pozostale aktywa 0 0
II. Zobowigzania 2755 1927
Pozycje Bilansu 31.12.2010 1. 31.12.2009 r. - z tytuhu instrument6w pochodnych 21 0
1. Aktywa 106 727 42327 II1. Aktywa netto (I - IT) 103 972 40 400
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 6964 6595 IV. Kapital 120 708 71137
2. Naleznosci 1824 624 1. Kapitat wptacony 454 884 214476
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0 2. Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) 334176 -143 339
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V. Dochody zatrzymane -29 382 -30 226
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 8 101 4800
2. Zak It , ni d i zysk (strata) ze zbycia

lokat -21281 -25 426
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 646 -511
VII. Kapital iz wynik z operacji (IV+V+/-VI) 103 972 40 400
Liczba j kategorii A 1438 030,300 695 358,331
Liczba j kategorii B 0,000 0,000
Liczba j kategorii C 0,000 0,000
*Wartoﬁé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN) 72,30 58,10
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke kategorii B (w PLN) 0,00 0,00
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke kategorii C (w PLN) 0,00 0,00

*) Wartos$¢ aktywow netto na jed: uczestnictwa wyli

na jest na pod:

notami

Niniejszy bilans nalezy li ¢ lacznie z wpr

ktére stanowiy integralng cz¢sé jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
Subfundusz Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spélek

za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2010 roku

ie warto$ci wyrazonych w PLN.

oraz informacja dodatkowa,

(w tys. PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa)

b) liczba odkupi: h jednostek ictwa
¢) saldo zmian
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B
narastajaco od poczatku dzialalno$ci Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jed k ictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C
narastajaco od p: i i Sci 0,00 0,00
a) liczba zbytych jed, k ictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jed k ictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
7. Przewidy liczba j ictwa
kategorii A - -
8. Przewidy liczba j ictwa
kategorii B - -
9. Przewidy liczba j ictwa
kategorii C - -
II1. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
wa
1. Warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)**) 58,10 47,54
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec biez okresu sp
(w PLN) *¥) 72,30 58,10
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym. (w skali roku)

4 879 506,600
1438 030,300

2116 027,970
695 358,331

24,44% 22.21%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w
PLN) 57,48 39,20

Data wyceny 08.02.2010 24.02.2009

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym (w
PLN) 72,75 58,75

Data wyceny 12.11.2010 22.12.2009

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)*¥*)
Data wycen
7. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawezego (w PLN) - -

72,37 58,14
31.12.2010 31.12.2009

8. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec biez okresu sp. 2
(w PLN) - -

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

10. Minimalna wartosé aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (w
PLN) . .

Data wycen: - B

T1. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym (w
PLN) . .

Data wycen: - B

12. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa
kategorii B wedlug ostatniej wyceny w okresic
sprawozdawczym (w PLN) . .

Data wycen: - B

13. Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa
kategorii C na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawezego (w PLN) B .

14, Wartos¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa
kategorii C na koniec bie? okresu spt /
(w PLN) . .

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
L. Przychody z lokat 921 366
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 707 266
2. Przychody odsetkowe 148 95
3. Przychody zwiazane z posiad: nierucl 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 66 5
5. Pozostate 0 0
11 Koszty 4222 1282
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4121 1259
- dzenie state TFI 2818 1144
- wynagrodzenie zmienne TFI 1303 115
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 0
dystrybucje
3. Oplaty dla depozytariusza 30 11
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfund 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszly zwiazane z posiadaniem nieruch 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 62 12
13. Pozostate 9 0
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
1V. Koszty Subfunduszu netto (II - IIT) 4222 1282
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -3301 -916
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 17 302 7038
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 4145 ~13 666
- 7 tytulu roznic kursowych: 43 13
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 13157 20 704
wyceny lokat, w tym:
- z tytutu réznic kursowych: -164 -39
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) 14 001 6122
‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke 974 881
i kategorii A (w PLN) *) > >

‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke _ B
i kategorii B (w PLN)

‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke _ B
i kategorii C (w PLN)

*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostke a zostal wyliczony na pod: ie danych ba: h

wyrazonych w PLN.
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy

notami

informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czes¢ j

¢ Iacznie z wpr
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Akeji Malych i Srednich Spélek

za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa )

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

16. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (w
PLN) - ,

Data wyceny - -

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

Data wyceny - -

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

Data wyceny - -

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w

Sredniej wartosci aktywéw netto w skali roku, w tym: 5,98% 4,48%

1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 5,83% 4,40%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow
prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%

3P udzial oplat dla depozytariusza 0,04% 0,04%

4P udzial oplat zwiazanych z p
rejestru aktywow Subfund 0,00% 0,00%

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresic
rachunkowosci 0,00% 0,00%

6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresic

zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2010 - 31.12.2010 r. | 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
1. Zmiana wartosci aktywéw netto:
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego 40 400 25771
okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), 14 001 6122
w tym:
a) przychody z lokat netto -3301 916
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4 145 -13 666
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 13157 20704
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 14 001 6122
4. Dystrybucja oW (pr ow)
0 0
(razem)
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym 49571 8507
(razem), w tym:
a) zmiana kapnljﬂu wr‘ylaconcgg (powigkszenie kapitatu 240 408 55101
2 tytutu zbytych )
b) zmiana lfﬂpllnlq wyplaconego (zmmqszcmc kapitatu 190 837 46594
2z tytutu odkupionych a)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 63572 14629
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu 103972 40 400
sprawozdawczego
8. Srednia vvvarlos::r aktywéw netto w okresie 70 626 28 638
sprawozdawczym *)
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zn'nana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A w 742 671,969 153 222,989
okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3506 150,599 998 747,020
b) liczba ionych jeds k i 2763 478,630 845 524,031
¢) saldo zmian 742 671,969 153 222,989
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w
okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostel 0,00 0,00
b) liczba ionych jedi K ictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii C w
N 0,00 0,00
okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostel i 0.00 0.0
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,0
c) saldo zmian 0,00 0,0
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A
narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu 1438 030,300 695 358,331
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6317 536,900 2811 386,301

*) Srednia warto3¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostala w oparciu o wartos¢ aktywow netto na
kazdy dzief kalendarzowy w badanym okresic.

**) Ewentualna roznica pomigdzy warto$cia aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a warto$cig aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto  nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami
objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowiq integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE: .
Subfundusz Noble Fund Akeji Malych i Srednich Spélek
(w tys. PLN)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci

L Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z

przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152, poz.
1223 - tekst jednolity z p6zniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane
zostaly w tysiacach zlotych, za wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa
przedstawionych w ztotych.
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Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatlu wplaconego badz kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okre§lenia wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyptaconego, zwiazanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

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

5. Odsetki od dtuznych papierow wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sig
w ksiggach  rachunkowych  odrgbnie od nominatu  dluznego  papieru
warto$ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu bilansowym lokat
prezentowane sa tacznie z warto$cia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na dzien
bilansowy.

6. Odsetki od dtuznych papierow warto§ciowych, wycenianych w warto$ci godziwej,
nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

7. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje sig¢
jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia lokat wyrazona w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartoéci ksiggowej na dzien zawarcia
transakcji (nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji,
uznaje sig, iz wygasnigeiu podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu, ktorych
zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zostajq transakcje zbycia i nabycia danego
papieru warto$ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie danego
sktadnika.

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

10. Nalezng dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sig¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy wartosci prawa do dywidendy.
Nalezna dywidendg od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

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

12. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlno$ci: dodatnie saldo roznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach oraz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosei: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

16. W przypadku kosztoéw Subfunduszu tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki.
Platnosci z tytulu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czgstotliwoéci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

II1. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartosci aktywdw netto oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanow
aktywow oraz warto$ci aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzief, na ktory przypada zwyczajna sesja na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

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

Wycena skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1.--- Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w
oparciu o ostatnie dostgpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia wyceny w

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

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych,
w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs
zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych
bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ceng srednig

transakcji wazona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktorym zawarto
transakcjg, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku organizowana
jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta si¢ z kursu
fixingowego,

c¢) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sig¢ z
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre$lonych w pkt.
1) i 2) a w szczeg6lnoscei, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dluznych papierow warto$ciowych, w tym listow
zastawnych, za warto$¢ godziwa przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowanq przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie
warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie powyzszych
wartosci do wyceny skfadnika lokat, szacowanie wartosci godziwej
dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona, na innym niz rynek
glowny aktywnym rynku, ceng tego sktadnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane, szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym
rynku ceng nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegdlnoéci o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jezeli wszystkie
powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiajq oszacowania wartosci
godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowanych
przeptywow pienigznych lub przy zastosowaniu wiasciwego modelu
wyceny skladnika, przy czym dane wejsciowe do tego modelu beda
pochodzi¢ z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatlowych papierow wartosciowych szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o dostgpne na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny
wylicza sig $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z
tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku braku mozliwosci oszacowania wartosci
godziwej w sposob opisany powyzej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

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

4)  w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz kieruje
si¢ nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego,

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

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

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

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku
wyznacza si¢, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow
warto§ciowych, w nastgpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pienigznego bedace papierami warto$ciowymi — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej,

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

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane sa Scisle powiazane z charakterem wycenianego
papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, warto$¢ tego papieru
dhuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego
lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach
rachunkowych odrgbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane nie sa $ciSle powiazane z charakterem
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwiazanymi, wbudowany
instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele whasciwe dla
poszczegodlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5) ponizej i
wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrgbnie,

3) akcje i kwity depozytowe:

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

b) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana niezalezna jednostkg §wiadczaca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisato umowe na $wiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktorym wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
warto$¢ akcji przyjmuje sig¢ warto$¢ najnizsza.

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

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

a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienig¢znych,

b) w przypadku opcji:

1. europejskich: model Blacka-Scholesa,

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

c¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

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

7) instrumenty rynku pieni¢znego nie bedace papierami warto$ciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, ustalonej za pomoca analizy
zdyskontowanych przeptywow pienigznych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktorego dane bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

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

2. Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
w warto$ci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania,
nowo ustalona skorygowang ceng nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych oraz zobowiazania
z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad
przyjetych dla tych papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papierdw
warto§ciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest
dopuszczalne przez Subfundusz.

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

3. Zobowiazania z tytulu zbycia papierdw wartosciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy
metoda korekty roéznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ile dla bonéw skarbowych
notowanych na aktywnym rynku warto$¢ ta nie jest istotnie r6zna od ich wartosci
godziwej ustalonej na tym rynku.

5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

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

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie
sprawozdawezym

W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w
zakresie okreslenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu,
rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe modele.
Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do czasu
wprowadzenia powyzszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikow lokat, ktorych
wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okreslonymi metodami, co oznacza, ze
wprowadzone zmiany nie miaty wptywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa oraz wynik z
operacji Subfunduszu.
Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

bfund w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

1) Z tytutu zbytych lokat 986 606
2) Z tytutu instrumentéw pochodn: gh 0 0
3) Z tytutu zbytych j a 0 0
4) Z tytutu dywidendy 34 18
5) Z tytuhu odsetek 0

6) Z tytutu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszéw 0 0
7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty

jace pozyczek 0 0
8) Pozostate, w tym: 804 0
- zapis na papiery warto$ciowe 804 0
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

1) Z tytuhu nabytych aktywow 1619 1546
2) Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sig

Subfunduszu do odkupu 0 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 21 0
4) Z tytutu wplat na jednostki ictwa 148 18
5) Z tytutu odkupionych Jednoslek uczeslmctwa 338 113
6) Z tytutu wyplaty dochodé 0 0
7) Z tytutu wyplaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11) Z tytulu gwarancji lub porgczen 0 0
12) Z tytutu rezerw 592 250
13) Pozostale 37 0
Razem 2755 1927

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

Struktura srodkéw

pienigznych na

rachunkach Wartosé na dziei | Warto$é na Wartos¢ na dziei Wartosé
bankowych w tys. bilansowy w dzien bilansowy w danej | na dzien
PLN Waluta | danej walucie bilansowy Waluta | walucie bilansowy
Banki:

BRE BANK S.A. PLN 6661 6661 | PLN 6595 6595
DI BRE BANK S.A. | PLN 228 228 | PLN 0 0
BRE BANK S.A. EUR 10 41 | EUR 0 0
BRE BANK S.A. CZK 217 34 | CZK 0 0
Razem - - 6964 - - 6595

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow

pieni¢znych utrzymywanych w celu iezacych | Warto$¢ na dzien Warto$¢ na dziei

igzan w tys. PLN bilansowy bilansowy

Sredm w ckresle sprawozdawczym poziom $rodkow
pienigznych *): 6 780 4408

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

Ekwi y Srodkéw
Nie dotyczy
Nota nr 5 Ryzyka
Ryzyka w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1) Poziom obcigzenia aktywow i it ryzykiem

stopy procentowej, w podziale na kate_@ne bilansowe, w tym: - -

a) aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze
i

stopy procentowej w tys. 0 1862
b) aktywa obciaz ryzykiem przeptywow srodkow pi

wymka_]qcym ze slopy pmcenlowej W tys. i 0 0
c) 3 beiaz ryzykiem przeplywow $rodkow
ienigznych wynikajacym ze stopy pro J' wtys. ” 0 0

2) Poziom obcigzenia aktywéw i i rvzykiem

kredytowym, w podm\le na kategorie hllansowe, w (ym - -
a) kwoty od iedlajace maksymalne obciazeni ryzyklem

kredytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji
nie wypelnialy swoich obowiazkow, przy czym w oplsle nie uwzglednia

sig warloscl godzlwych d ych zat W tys. 7038 8475
b) ie istniejacych przypadkow j koncentracji ryzyka

kr w h kategoriach lokat w tys. - -
- $rodki zdeponowane na rachunku bankowym w BRE Bank S.A. 0 6595
3) Poziom obcigzenia aktywow i ryzykiem
walutowym, ze i pr/vpadkow j koncentracji
ryzyka 20 W p 0 kategoriach lokat w tys. 8368 1228
a) $rodki pieniez 75 0
b) naleznosci 8 0
) skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 7954 1228
d) skadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 40
) zobowigzania 291 0
*) Za aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej ikajacym ze stopy pi 2j uznano obligacje panstwowe,
komunalne i przedslqhmrs&w bony skarbowe, listy zastawne, cenyﬁka&y depozytowe oraz weksle.
**) Za aklywa beigz ryzyklem przeplywow srodkow pi znych wynikajacych ze stopy procentowej uznano
we: obli listy certyfikaty d oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o
dodatniej wycenie na dzieft bllansowy
*k¥) Za zot beiaz ryzykiem przeptywow $rodkéw pienigznych kajacym ze stopy p; >j uznano
instrumenty pochodne na stopg procentowa o ujemnej wyceme na dzief bilansowy.
##%¥) Ryzyko kred: by ryzyko ni 1 przez k 1 zobowiazan z
wartosclowych (w szczegolnoei: obligacji stalo-, zmienno- i zemkuponowych bonow skarbowych cenyf ikatow
D ych i listow zastawnych oraz dywidend od ZIijl) dep 0 ’« h  skiadnik portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowych srodkow z oraz nie wywiazania sig k I z zawartych

transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy
zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

*RIAK) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w
aktywach ogdlem dla poszczegdlnych Kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2010 r.
Termin zapadalnosci albo Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu Warto$¢ otwartej ‘Wartos¢ i terminy przyszlych | Kwota bedaca podstawa wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pienigznych przyszlych platnosei w tys. pochodnego pochodnego
Sprzedaz EUR na 13.01.2011; kurs Zabezpieczenie przed
3,9391 Krotka Forward ryzykiem walutowym 2011-01-13 | 600 EUR /2.363 PLN 2011-01-13 | -
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Sprzedaz EUR na 13.01.2011; kurs Zabezpieczenie przed
3.9393 Krétka Forward ryzykiem walutowym -7 2011-01-13 | 300 EUR/1.182 PLN 2011-01-13 | -
Sprzedaz USD na 01.03.2011; kurs Zabezpieczenie przed
3,0475 Krétka Forward ryzykiem walutowym 40 2011-03-01 | 600 USD /1.829 PLN 2011-03-01 | -
Razem - - - 19 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2009 r.
Termin zapadalno$ci albo | Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu Warto$¢ otwartej ‘Wartos¢ i terminy przyszlych | Kwota bedaca podstawa wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji strumieni pienigznych przyszlych platnosei w tys. pochodnego pochodnego
Nie dotycz Nie dotycz Nie dotycz Nie dotycz; Nie dotyczy Nie dotycz Nie dotycz Nie dotycz
Razem - - - Nie dotyczy - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do Kwity depozytowe 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0
odkupu D —
! me papiery wartosciowe 0 0 0 0
Nie dotyczy Tastrumenty pochodne 0 0 0 0
Udzialy w spotkach z ograniczona
s . N dpowiedzialnoci 0 0 0 0
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
Nie dotyczy Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
Tytuly uczestnictwa emitowane
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe przez instytucje wspolnego.
inwestowania majace siedzibe za
31.12.2010 . 31.12.2009 . oranica 0 0 0 0
Walutowa struktura pozycji Wierzytelnosci 0 0 0 0
bilansu, z podzialem wedlug walut ‘Wartos$¢ ‘Warto$é¢ Weksle 0 0 0 0
i po przeliczeniu na walute polska na dzien na dzien D 0 0 0 0
w tys. PLN Jednostka | Waluta | bilansowy | Jednostka bilansowy CpOzyty
Pozycja bilansu po przeliczeniu na Walu\y - 0 0 0 0
walutg sprawozdania finansowego Nler\{chomosicl 0 0 0 0
a) w walucie sprawozdania Statki morskie 0 0 0 0
finansowego w tys. - - - - - - Inne 0 0 0 0
Aktywa W tys. PLN 98650 |  wtys. PLN 41 099 Razem -10 -164 -13 -39
Srodki pienigzne W tys. PLN 6 889 W tys. PLN 6595
leznose S— wiys, | PLN 18161 wiys PLN 624 Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
Tran_sa_kcje przy zobowiazaniu sie Zrealizowany zysk (strata) ze
drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 .
— zbycia lokat, wzrost (spadek)
Sktadniki lokat notowane na niezrealizowanego zysku
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 89352 | wiys. PLN 33 880 (straty) w tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
- dluzne papiery warto$ciowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 1862 Wartosé Wzrost (spadek) Wartosé Wazrost (spadek)
Sktadniki lokat nienotowane na zreal o niezreali: o zreal g niezreali: ”
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 593 wtys. PLN 0 zysku (straty) ze | zysku (straty) z zysku (straty) ze | zysku (straty) z
- dluzne papiery wartosciowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 iki lokat zbycia lokat wyeeny aktywéw zbycia lokat wyeeny aktywéw
Zobowigzania W tys. PLN 2464 W tys. PLN 1927 1) Skfadniki lokat notowane na
b) w walutach obcych po aktywnym rynku, w tym: 4145 13138 -13 666 20 704
przeliczeniu na walute - diuzne papiery
sprawozdania finansowego w tys. - - - - - - ‘warto$ciowe 0 0 0 0
Aktywa W tys. PLN 8077 W tys. PLN 1228 2) Skfadniki lokat nienotowane
Srodki W tys. PLN 75 W tys. PLN 0 na aktywnym rynku 0 19 0 0
- w walucie obcej W tys. EUR 10 W 1ys. EUR 0 3) Nieruch Sci 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania 4) Pozostale 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 41 W tys. PLN 0 Razem 4145 13157 -13 666 20 704
- w walucie obcej wtys. CZK 217 W 1ys. CZK 0 Wyplacone dochody Subfunduszu
- w walucie sprawozdania Nie dotyczy
finansowego W tys. PLN 34 W tys. PLN 0 Wyplacone przychody ze zbycia lokat:
Naleznosci W tys. PLN 8 W tys. PLN 0 Nie dotyczy
- w walucie obcej W tys. EUR 2 W tys. EUR 0 Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
- w walucie sprawozdania Koszty pokrywane przez Towarzystwo
finansowego W tys. PLN 8 w tys. PLN 0 Nie dotyczy
Skladniki lokat notowane na 01.01.2010 - 31.12.2010 r. | 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
aktywnym rynku W tys. PLN 7954 W tys. PLN 1228 Wartosé w okresie Wartos¢ w okresie
-w Waluc?e obcej i W tys. EUR 1138 W 1ys. EUR 116 Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawezym
- w walucie sprawozdania 1) Czes¢ stala wynagrodzenia 2818 1144
finansowego W tys. PLN 4507 W tys. PLN 475 2) Cze$é wynagrodzenia uzalezniona od wynikow
- w walucie obcej wtys. UsD 664 W 1ys. USD 0 1303 115
- w walucie sprawozdania Razem 4121 1259
finansowego W tys. PLN 1968 W tys. PLN 0
- w walucie obcej W tys. CZK 7259 W 1ys. CZK 4846
~w walucie sprawozdania Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
finansowego W tys. PLN 1147 W tys. PLN 753 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2010 r.. 31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
- w walucie obcej wtys. CAD 112 W tys. CAD 0 1) Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy
- w walucie sprawozdania ostatnie lata obrotowe w tys. 103972 40 400 25771
finansowego W tys. PLN 332 W tys. PLN 0 2) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
Skladniki lokat nienotowane na roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotycz;
aktywnym rynku wtys. PLN 40 | wtys. PLN 0 a) Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii
- w walucie obcej W tys. USD 13 W 1ys. USD 0 A na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w
- w walucie sprawozdania PLN 72,30 58,10 47.54
finansowego W tys. PLN 40 W tys. PLN 0 b) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii
Zobowigzania W tys. PLN 291 W tys. PLN 0 B na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w
- w walucie obcej W ys. EUR 73 W tys. EUR 0 PLN - - -
" w walucie sprawozdania ) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii
finansowego W tys. PLN 291 W tys. PLN 0 C na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w
Razem - - 103972 - - 40 400 PLN - - -
Dodatnie réznice kursowe w INFORMACJA DODATKOWA
przekroju lokat Subfunduszu w Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek
tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
Dodatnie
Dodatnie Dodatnie Dodatnie réznice 1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych
ki lokat :’""Fe kursowe .’_'i’:"'.“e kursowe ::’z“',“ kursowe ::‘fl“we w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Akcje 53 0 0 0 Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢ w jednostkowym
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0 sprawozdaniu ﬁnansowym.
g rawa d";‘kq‘ 8 8 g g 2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
Kr:‘:; gnggmwe 0 0 0 0 a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym
Listy zastawne 0 0 0 0 Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w
Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0 jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
E‘;".“me"'y - - 0 0 0 0 3. Roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
ziaty w spotkach z ograniczona . . . .
dpoviedzinlnotei 0 0 0 0 iwporéwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0 i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Cortyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0 Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
Tytuly uczestnictwa emitowane przez . . ,
instytucje wspélnego inwestowania sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych.
majce siedzibe za granica 0 0 0 0 4. Dokonane Kkorekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
xlel:;yc‘el""“‘ g g g 8 wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacj¢ majatkowa i finansows,
Deponyty 0 0 0 0 plynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu
Waluty 0 0 0 0 a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny
Nieru ’ 0 0 0 0 aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
Statki morskie 0 0 0 0 . . .. . o
Tone 0 0 0 0 Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny
Razem 53 0 0 0 aktywoOw netto na jednostkg uczestnictwa.
b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania
Ujemne réznice Kursowe w jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw
przekroju lokat Subfunduszu w netto na jednostke uczestnictwa:
tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r. " " ! AN X L.
Ujemne roznice | Ujemne roznice | Ujemne roznice | Ujemne roznice Nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek
kursowe kursowe kursowe kursowe uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wyceny aktywOw netto na
Kkladniki lokat zreali niezr zreali niezr X B
Akcie T R = =9 jednostke uczestnictwa.
Warranty subskrypeyjne 0 0 0 0 ¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez
Prawa do akcji 0 0 0 0 Subfundusz:
Prawa poboru 0 0 0 0
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Nie wystapily przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢.

Informacja o kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz 4. Naszym zdaniem zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie istotnych aspektach:

wyst;puje niepewnos¢ co do moiliwos’ci kontynuoquia dziglalnos’ci. \Y zwiqzku_z ®  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z

tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej

korekt. badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w . . . . .

istotny sposob wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z ®  sporzadzone zostalo zgf)dme z wymagajacymi zastosowania ~zasadami

operacji Subfunduszu i ich zmian. (polityka) rachun.kpwosm, wymkajqcyrplr zZ ustawy o rqchunkowpsc1 i

W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydanych na jej podstawie przepisow, na podstawie prawidlowo

przeprowadzita okresowa, rutynowa kontrole Noble Funds Towarzystwa Funduszy prowadzonych ksiag rachunkowych;

Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miata na celu sprawdzenie ® jest zgodne z wplywajacymi na formg i tre$¢ sprawozdania finansowego

czy dziatalno$¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu, udzielonym przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych

zezwoleniem oraz interesem uczestnikow funduszy zarzadzanych przez oraz postanowieniami statutu Funduszu.

Towarzystwo. Wyniki tej kontroli nie mialy istotnego wptywu na dane zawarte w 5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie

sprawozdaniu finansowym. depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37

Ponadto nie istniejg inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

informacje, ktore moglyby w istotny sposob wpltynaé na oceng sytuacji majatkowe;j, szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. nr 249, poz. 1859), zostaly dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktorym
wydali$my opinig z dniem 31 marca 2011 roku.

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek w imieniu

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

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz:
Mariusz Btachut
Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident

Sylwia Magott
yiwa Viago nr 10018

Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych: Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku
Piotr Wrzosek

Czlonek Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Pawet Sujecki
Prezes Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Stabilnego
Wzrostu Plus (do dnia 29 lipca 2009 dziatajacego pod nazwa Noble Fund Luxury), na
ktore sktada sie:

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 .,
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1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Czlonek Zarzadu

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy”)
subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus (,,Subfundusz”), wydzielonego w
ramach Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w
Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa
(,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu
odpowiada Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwanego dalej ,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do
zapewnienia, aby zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja
Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu  (,,List
Towarzystwa”) spelniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézn. zm. —
Lustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu
oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU
PLUS

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

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

Za poczatek dziatalno$ci Subfunduszu przyjmuje si¢ 27 grudnia 2007 r., pod ktorg to data
dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 28 grudnia 2007 r.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,, Towarzystwem”).

I11. Depozytariusz

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

® rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

® krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. W szczegodlno$ci, badanie obejmowato sprawdzenie —
w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i
informacje zawarte w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogodlnej prezentacji zataczonego jednostkowego L.
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibga w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na listg podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat.
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2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez stosowanie
polityki inwestycyjnej stabilnego wzrostu aktywow opartej na inwestowaniu
aktywow Subfunduszu w polskie i zagraniczne papiery wartosciowe oraz
instrumenty rynku pieni¢znego.

Dnia 19 kwietnia 2010 r. weszta w zycie zmiana Statutu, w wyniku ktorej doprecyzowano

proporcje pomigdzy poszczegdlnymi rodzajami lokat Subfunduszu. Od tego dnia warto$é

inwestycji w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego wynosi od

40% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu, natomiast udziat akcji, praw do akcji,

praw poboru, warrantow subskrypcyjnych, kwitow depozytowych i obligacji zamiennych

na akcje, a takze jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji zbiorowego inwestowania nie moze przekroczy¢

50% wartosci Aktywow Subfunduszu. Inwestycje w inne przewidziane Statutem

kategorie lokat dokonywane sa z uwzglednieniem potrzeb zarzadzania biezaca ptynnoscia

Subfunduszu i nie przekraczajq 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Do dnia 18 kwietnia 2010 r. Subfundusz dokonujac lokat przestrzegal, aby catkowita

warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty

subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje nie przekroczyta 50%

warto$ci aktywow Subfunduszu. W czesci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie byly

zainwestowane w kategorie lokat, o ktorych mowa w zdaniu poprzednim Fundusz
inwestowal aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidzianych w Statucie,

przy czym jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa mogty stanowi¢ od 0% do 10%

warto$ci aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwigzly opis zasad polityki

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1. Lokowac¢ swoje aktywa w:

a) papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Pafistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pieni¢gznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim,

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

c¢) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie
zapadalno$ci nie dhuzszym niz rok,

d) instrumenty rynku pienigznego inne niz okre$lone w pkt a) i b), jezeli
instrumenty te lub ich emitent podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong
inwestorow i oszczednosci,

e) inne niz okre$lone w pkt a), b) i d) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienigznego,

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

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

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

inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

obrocie instrumentami finansowymi na zasadach iwarunkach okreSlonych w
Ustawie..

4. Zacigga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie sptaty nie dluzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Stabilnego Wzrostu Plus bedzie stosowat nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. warto$¢ inwestycji w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego
bedzie wynosi¢ od 40% do 100% wartosci aktywow Subfunduszu,

2. catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje, a takze a
takze jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych oraz instytucji zbiorowego inwestowania nie moze przekroczy¢ 50%
warto$ci aktywow Subfunduszu,

3. inwestycje w inne przewidziane Statutem kategorie lokat, bgda dokonywane z
uwzglednieniem potrzeb zarzadzania biezaca ptynnoscia Subfunduszu i nie beda
przekracza¢ 10% wartosci aktywow Subfunduszu.

Szczegolowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz

peten katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okreslone sa w artykutach 93 —

110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V Czgsci I i artykule 3 rozdziatu V Czgsci 11

Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszitosci (tj. co najmniej 12
miesigey od dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznos$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

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

4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym wystgpuje réznica pomigdzy wartoscia
aktywow netto wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartos$cia
aktywow netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego. Roznica wynika z
ujgcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego wszystkich operacji
dotyczacych tego okresu, jakie wystapilty w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami
wyceny nie zostaly ujgte w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

zasady sporzadzenia

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastgpujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwigzany jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscia optat
manipulacyjnych.

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

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

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

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r.
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych )

1. Tabela gléwna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat Warto$é¢ wedlug ceny Warto$é wedlug wyceny na Procentowy udzial w Wartos$¢ wedlug ceny ‘Warto$¢ wedlug wyceny na dzien | Procentowy udzial w
nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 8161 8 745 39.62 888 953 45,66
Warranty subskrypceyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 269 287 1,30 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 9224 82 42,50 684 700 33,54
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczona odpowiedzialno$cia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego 0 0 0,00 0 0 0,00
inwestowania majgce siedzib¢ za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0,00 ,00
Waluty 0 0,00 ,00
Nieruchomosci 0 0,00 ,00
Statki morskie 0 0,00 ,00
Inne 0 0,00 ,00
Razem 17 654 18 414 83,42 1572 1653 79,20
2. Tabele uzupelniajace
‘Wartos$¢ wedlug ceny nabycia | Wartosé wedlug wyceny Procentowy udzial w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta W tys. na dzieh bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - 1360927 | - 8161 8745 39,62
Razem aktywny rynek regulowany - - 1356 927 8106 8682 39,33
ABACUS MINING & EXPLORATION, Toronto Venture
CA0025552096 Aktywny rynek regulowany | Exchange 235450 | Kanada 178 192 0.87
ABPL, PLAB00000019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 2600 | Polska 43 69 0.31
ACTION, PLACTIN00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 11600 | Polska 201 202 091
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 9998 | Polska 343 445 2,02
ASTARTA HOLDING NV, NL0000686509 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 1000 | Holandia 75 92 0,42
BBIDEVNFI, PLNFI11200018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 460 000 [ Polska 185 212 0,96
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BERLING, PLBRLNG00015 Aktywny rynek regulowan 9500 | Polska 72 63 0,29
CYFRPLSAT, PLCFRPT00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 18 056 | Polska 273 298 1,35
DROP, PLDROP00001 1 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 5376 | Polska 190 185 0,84
EUCO SA, PLERPCO00017 Aktywny rynek regulowany [ GPW (Warszawa) 10 697 | Polska 193 193 0,87
ELEKTROTI, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 6000 | Polska 31 79 0,36
ENEA, PLENEA000013 Aktywny rynek regulowany [ GPW (Warszawa) 10 000 | Polska 238 237 1,07
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP,
NL0009604859 Aktywny rynek regulowany Praque Stock Exchange 5000 | Holandia 85 82 0,37
INTEGERPL, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 1000 | Polska 70 80 0,36
KGHM, PLKGHM000017 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 5750 | Polska 901 995 4,51
KREDYTIN, PLKRINK00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 6000 | Polska 75 80 0,36
PROTEKTOR, PLLZPSK00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 10 000 | Polska 54 51 0,23
MIRBUD, PLMRBUDO00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 61000 | Polska 272 265 1,20
ORZBIALY, PLORZBL00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 7604 | Polska 159 180 0,81
PAGED, PLPAGED00017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 16 001 | Polska 295 286 1,30
PEKAO, PLPEKAO00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1000 | Polska 177 179 0,81
PGE, PLPGER000010 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 47000 | Polska 1087 1090 4.94
PGNIG, PLPGNIG00014 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 90 000 | Polska 324 321 1,45
PKOBP, PLPKO0000016 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 6000 | Polska 250 260 1,18
PRIMAMODA, PLPRMMD00012 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 40499 | Polska 227 240 1,09
PROCHEM, PLPRCHM00014 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 2361 | Polska 62 61 0,28
PZU, PLPZU0000011 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 1100 | Polska 402 391 1,77
RADPOL, PLRDPOL00010 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 15000 | Polska 143 147 0,67
ROBYG SA, PLROBYG00016 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 50000 | Polska 100 90 0.41
ADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 35 00 Luksemburg 301 385 1,74
TALPROFI, PLSTLPF00012 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 3 00 Polska 53 71 0,32
'YNTHOS, PLDWORY00019 Aktywny rynek regulowan 20 00¢ Polska 41 61 0,28
AURON POLSKA ENERGIA, PLTAURNO0011 Aktywny rynek regulowan 55 00 Polska 320 361 1,63
TRAKCJA, PLTRKPL00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 2233 Polska 97 92 0,42
UNIBEP, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 7000 | Polska 53 69 0,31
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany [ GPW (Warszawa) 9000 | Polska 135 125 0,57
PARK ELEKTRIK URETIM MADENCI,
TRAPRKTE91B5 Aktywny rynek regulowany Istambul Stock Exchange 60 000 [ Turcja 351 453 2,05
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 4000 | - 55 63 0,29
Aktywny rynek
ADV.PL SA, PLADVPL00029 nieregulowany NewConnect 3000 | Polska 23 37 0,17
Aktywny rynek
PHARMENA, PLPHRMNO0001 1 nieregulowany NewConnect 1000 | Polska 32 26 0,12
‘Wartos¢ wedlug ceny nabycia Warto$¢ wedlug wyceny na
Prawa do akeji Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta | w tys. dziei bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem - - 14303 | - 269 287 1,30
Razem aktywny rynek regulowany - - 9303 | - 167 169 0,77
Aktywny rynek
PDA EUCO SA, PLERPCO00025 regulowany GPW (Warszawa) 9303 | Polska 167 169 0,77
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 5000 | - 102 118 0,53
Aktywny rynek
PDA DRUK-PAK SA, PLDRKPK00028 nieregulowany NewConnect 5000 | Polska 102 118 0,53
Warto$¢ wedlug Warto$é wedlug
Dluzne papiery Rodzaj ‘Warunki Warto$é ceny nabycia w wyceny na dziei Procentowy udzial
wartosciowe rynku Nazwa rynku | Emitent Kraj siedziby emitenta Termin wykupu opr inal Liczba tys. bilansowy w tys. w aktywach ogélem
Razem diune papiery | - - - - - 9650 000 9650 9224 9382 42,50
warto$ciowe
O terminie vykupudo | i i i A i 550 000 550 530 s47 248
Obligacje - - - - - - 550 000 550 530 547 2,48
Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - - 550 000 550 530 547 2,48
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb zerokuponowe,
OKO0711, PL0000105524 Y Poland Panstwa Polska 2011-07-25 | 0% 350 000 350 331 342 1,55
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
PS0511, PL0000104287 y Poland Panstwa Polska 2011-05-24 | state, 4.25% 200 000 200 199 205 0,93
Nie
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyezy dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie
Bony Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyezy dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu
powyzej 1 roku: - - - - - - 9100 000 9 100 8 694 8835 40,02
Obligacje - - - - - - 9 100 000 9100 8694 8835 40,02
Razem aktywny rynek
nieregulowany - - - - - - 9 100 000 9100 8694 8835 40,02
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
DS1019, PL0000105441 y Poland Panstwa Polska 2019-10-25 | stale, 5.5% 1.000 000 1000 966 979 4,44
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
DS1020, PL0000106126 y Poland Panstwa Polska 2020-10-25 | state, 5.25% 1.000 000 1000 942 951 431
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb zerokuponowe,
OKO112, PL0000105730 y Poland Panstwa Polska 2012-01-25 | 0% 1050 000 1050 986 1004 4,55
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb zerokuponowe,
OK0712, PL0000105912 y Poland Panstwa Polska 2012-07-25 | 0% 3500 000 3500 3245 3263 14,78
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
PS0412, PL0000104659 y Poland Panstwa Polska 2012-04-25 | state, 4.75% 650 000 650 652 674 3,05
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
PS0413, PL0000105037 Y Poland Panstwa Polska 2013-04-25 | stale, 5.25% 400 000 400 405 419 1,90
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
PS0414, PL0000105433 Y Poland Panstwa Polska 2014-04-25 | stale, 5.75% 500 000 500 511 530 2,40
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan BondSpot Skarb
PS0415, PL0000105953 Y Poland Panstwa Polska 2015-04-25 | state, 5.5% 500 000 500 500 522 2,36
Aktywny
rynek Treasury
nieregulowan | BondSpot Skarb
WZ0121, PL0000106068 y Poland Panstwa Polska 2021-01-25 | zmienne, 3.99% 500 000 500 487 493 2.23
Kraj siedziby emitenta Wartos¢ wedlug ‘Wartos¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) | (wystawey) Instrument bazowy Liczba ceny nabycia w tys. | na dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - - - - 20 0 0 0,00
Wystandaryzowane instrumenty
p - - - - - 20 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany | - - - - - 20 0 0 0,00
Gielda Papierow
FW20H11, PLOGF0000919, short Aktywny rynek | GPW Wartosciowych w
contract regulowany (Warszawa) Warszawie S.A. Polska Indeks WIG20 20 0 0 0,00
Niewystandaryzowane Nie
instrumenty pochodne: Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niniejsze zestawienie lokat nalezy ¢ lacznie z wpr d: notami iajacy raz informacjj dodatkows, ktére stanowiy integralng czesé j 80 Spr i 20.
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3. Tabela dodatkowa

Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art.107 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem 493 2,23
WZ0121, PL0O000106068 493 2,23

BILANS
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa )

Pozycje Bilansu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
L. Aktywa 22075 2087
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3618 380
2. Naleznosci 43 54
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do
odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 18414 1653
- dluzne papiery warto$ciowe 9382 700
5. iki lokat na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- dluzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nier sei 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11. Zobowigzania 617 7
II1. Aktywa netto (I - IT) 21458 2080
1V. Kapital Subfunduszu 20 804 2280
1. Kapital wplacon: 29399 6379
2. Kapital wyptacony (wielkos¢ ujemna) -8 595 -4 099
V. Dochody zatrzymane -5 -271
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 210 “135
2. Zakumulowany, nicrozdysy srealizowany zysk
(strata) ze zbycia lokat 205 -136
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia 659 71
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z
operacji (IV + V+/-VI) 21458 2080
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 181 040,759 21 151,698
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Kategorii
A (w PLN) %) 118,53 98,35
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Kategorii 0,00 0,00
B (w PLN) 4 4
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Kategorii 0,00 0,00
C (w PLN) 4 4
*) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa obliczona
zostala na podstawie danych bazowycl 2 wPLN
Niniejszy bilans nalezy i ¢ lacznie z wpr notami objasniaj i oraz informacja dodatkowa,

ktore stanowia integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

za okres Olstycznia— 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa )

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. | 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
1. Przychody z lokat 156 90
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 42 26
2. Przychody odsetkowe 99 34
3. Przychody zwiazane z posiad nicruct 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 15 30
5. Pozostale 0 0
11. Koszty Subfunduszu 231 172
1. Wynagrodzenic dla towarzystwa 199 31
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych 0 0
dystrybucje
3. Oplaty dla depozytariusza 6 17
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9.Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 2 0
11. Koszty zwiazane z d nier 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 24 71
13. Pozostate 0 3
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 1
1V. Koszty netto (II - TIT) 231 171
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -75 -81
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 929 451
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 341 =76
- z tytutu roéznic kursowych: 1 342
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 588 527
wyceny lokat, w tym:
- z tytuhu roznic kursowych: -10 -281
VIL. Wynik z operacji (V +/- VI) 854 370
Wynik z operacji przypdajacy na jednostke uczestnictwa 4,72 17,45
kategorii A (w PLN) *)
Wynik z operacji przypdajacy na jednostke uczestnictwa - -
kategorii B (w PLN)
Wynik z operacji przypdajacy na jednostkg uczestnictwa - -
kategorii C (w PLN)
*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostke a zostal liczony na pod ic danych b h
wyrazonych w PLN.
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy ¢ lacznie z wpr d notami

informacja dodatkows, ktére stanowig integralng czes¢ j
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
za okres 01 stycznia — 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
1. Zmiana wartosci aktywéw netto:
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego 2080 1939
okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 854 370
(razem), w tym:

a) przychody z lokat netto -75 -81

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 341 -76
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 588 527
wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z

- 854 370
operacji
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéow) 0 0
bfund (razem)
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym 18524 229
(razem), w tym:
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie
kapitatu z tytutu zbytych j: k ictwa) 23020 1881
_b) zmiana kaplﬁf\lu Wypta‘cqnfgo (z‘mmejszeqle 4496 2110
kapitatu z tytutu a)
6. Eaczna zmiana aktywéw netto w okresie
sprav:lozdawuvm (3- 4y+/- 5) 19378 141
7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu 21 458 2080
sprawozdawczego
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie 5725 2140
sprawozdawezym **)
II. Zmiana liczby j ictwa
1. Zmiana. liczby jevdnostevk uczestnictwa kategorii 159 889,061 2893,019
A w okresie sprawozdawezym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 199 140,987 19 840,102
b) liczba odkupi h jed k i 39251,926 22 733,121
¢) saldo zmian 159 889,061 -2 893,019
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii
B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jed ck 0,00 0,00
b) liczba odkupi h jed: k ictwa 0,00 0,00
c¢) saldo zmian 0,00 0,00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii 0,00 0,00
C w okresie sprawozdawczym ’ ’
a) liczba zbytych jed ck 0,00 0,00
b) liczba odkupi h jed: k ictwa 0,00 0,00
c¢) saldo zmian 0,00 0,00
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A
narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu 181 040,759 21151,698
a) liczba zbytych jedi k stnictwa 265 035,754 65 894,767
b) liczba ionych jeds k i 83 994,995 44 743,069
¢) saldo zmian 181 040,759 21151,698
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B
narastajaco od poczatku dzialalno$ci Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek i 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jed K ictwa 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C
narastajaco od poczatku dzialalno$ci Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba i jed k ictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
7. Pr idy liczba j ictwa
Kkategorii A - -
8. Pr idy liczba j ictwa
Kkategorii B - -
9. Pr idy liczba j ictwa
Kkategorii C - -
IIL. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawezego (w PLN) *¥) 98,35 80,65
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A na koniec biezacego okresu
sprawozdawezego (w PLN) **) 118,53 98,35
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym. (w skali roku) 20,52% 21,95%
4. Minimalna wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym
(w PLN) 99,01 73,91
Data wyceny 04.01.2010 09.03.2009
5. Maksymalna wartosé aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym
(w PLN) 118,53 100,40
Data wyceny 31.12.2010 23.10.2009
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A wedhug ostatnicj wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) **) 118,53 98,35
Data wyceny 31.12.2010 31.12.2009

7. Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawezego (w PLN)

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

9. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym

10. Minimalna warto$é aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym
(w PLN)

Data wyceny

T1. Maksymalna wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym
(w PLN)

Data wyceny

12. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

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

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

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

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

Data wyceny

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

Data wyceny
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T8. Wartosé aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa
kategorii C wedlug ostatniej wyceny w okresic
sprawozdawczym (w PLN) .

Data wyceny B

IV. Procentowy udzial kosztow Subfunduszu w
$redniej warto$ci aktywow netto w skali roku, w

ym: 4,03% 8,04%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 3,48% 3,19%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow

prowadzacych dystrybucie 0,00% 0,00%
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,10% 0,79%
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z

prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0,00% 0,00%
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie

rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie

zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

*) Srednia warto$é aktywow netto w okresic sprawozdawczym wyliczona zostala w oparciu o warto§é aktywow netto na
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna roznica pomiedzy wartoscia aktywéw netto na jednostkg uczestnictwa wedhug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a wartoscia aktywow netto na jednostk uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z ujecia
W wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy ¢ lacznie z wpr i notami objasniajacymi
oraz informacja dodatkowsg, ktére stanowig integralng cze$é j 20 Spr i il

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

(W tys. PLN)

L. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z

przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 - tekst jednolity z pdzniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

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

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu
1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,

ktorego dotycza.

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego badz kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

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

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

5. Odsetki od dtuznych papierow wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sig
w ksiggach  rachunkowych  odrgbnie od nominatu  diluznego  papieru
warto§ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu finansowym
prezentowane sa facznie z wartoscia danego sktadnika lokat wedlug wyceny na
dzien bilansowy.

6. Odsetki od dtuznych papierow warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

7. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje sig
jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia lokat wyrazona w zlotych, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej na dzien zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji,
uznaje sig, iz wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu, ktorych
zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.

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

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

10. Nalezna dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy wartosci prawa do
dywidendy. Nalezna dywidendg od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

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

12. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach oraz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

16. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerweg na przewidywane wydatki.
Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwg. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

II1. Metody wyceny aktywow oraz pasywéw

Ustalanie wartoSci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedtug stanow
aktywoOw oraz wartosci aktywow i zobowigzan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

3. Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

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

Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢

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

W nastgpujacy sposob:

1) wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu

ustalonego:

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych,
w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o
kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych
bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ceng $redniag
transakcji wazona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktorym
zawarto transakcjg, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta
si¢ z kursu fixingowego,

c¢) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre§lonych w pkt.
1) i 2) a w szczego6lnosci, gdy wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigeia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik jest korygowana w sposOb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

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

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

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

4)  w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.
Przy wyborze rynku gloéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz kieruje
si¢ nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesiaca kalendarzowego,

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

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

5) do momentu ustalenia ceny papieru warto$ciowego nowej emisji, zgodnie
z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze
jego warto$¢ jest rowna wartosci nabycia, zuwzglgdnieniem zmian
warto$ci tych papierow spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na
ich warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
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Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy

1. Warto$¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku sprzedazy metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy przy
wyznacza sig, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
wartosciowych, w nastepujacy sposob: 4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
1) obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ile dla bonéw skarbowych
pozostate instrumenty rynku pienieznego bedace papierami wartosciowymi — w notowanych na aktywnym rynku warto$¢ ta nie jest istotnie r6zna od ich wartosci
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy godziwej ustalonej na tym rynku.
procentowe;. 5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne: wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w
a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
ryzyka z nim zwiazane sg $ci$le powiazane z charakterem wycenianego denominowane.
papieru dhuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, warto$¢ tego papieru 6.  Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej wykazuje si¢ w
dhluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla ztotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego
danego papieru dhuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
w zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego 7. Warto$¢ aktywoéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla
lub  charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Wbudowany instrument pochodny nie bgdzie wykazywany w ksiggach IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie
rachunkowych odrgbnie, sprawozdawczym

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i
ryzyka z nim zwigzane nie sa $ciSle powiazane z charakterem W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwigzanymi, zakresie okreslenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywoéw Subfunduszu,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe modele.
wiasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5) Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do czasu
ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrebnie. wprowadzenia powyzszych zmian Subfundusz nie posiadal sktadnikoéw lokat, ktorych

3) akcje i kwity depozytowe: wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okreslonymi metodami, co oznacza, ze
a) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach wprowadzone zmiany nie mialy wptywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa oraz wynik z

emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentow o operacji Subfunduszu.
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na
aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu
odnoszacych ceng akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow A w tys. PLN 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
finansowych dzialalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$é ksiggowa, 1) Z tytutu zbytych lokat 0 34
. . N V) 2) Z tytutu mslmmenlow pcchodnych 0 0
itp.) na podstawie ceny oglaszanej na aktywnym rynku dla akcji 3) Z tytulu zbytych j Y . 0 0
emitentow notowanych na aktywnym rynku, 4) Z tytulu dywidendy 0 0
b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach 3) Z tytutu odsetek _ _ 0 0
y h dmiotv. dla ktoryeh nie mozna wskazaé emitentd 6) Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
emitowanych przez pO miof yf . l'y 1’ Z W Z ntow 7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na pozyczek 0 0
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez 8) Pozostate, w tym: 43 0
T . e i . . - zapis na papiery wartosciowe 43 0
wyspecjalizowana niezalezng jednostkg $wiadczaca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisalo umowg na §wiadczenie tego typu ustug. W . .
a dk yk . podpisato umo S ednostk 80 P s I Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
przypadku, W tOFym, Wl,ch‘] mz je qa,‘]e nostka tego typu oszacowata Zobowiazania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
warto$¢ akcji przyjmuje sig warto$¢ najnizsza. 1) Z tytulu nabytych aktywow 494 0
4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu o modele 2) Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu sie u do odkupu 0 0
; 5 3) Z tytulu instrumentéw pochodnych_ 0 0
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow pobrgnych z aktywnego D7 ishwolat o oot " 5 5
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane na 3)Z tytulu odkupionych jednostek - 3 0
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona 6) Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu 0
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej, 7) Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu 0
5) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane |92 tytulu wyemitowanych obligacji 0
Y P P! wy Y P! 9) Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
dla danego typu lOkaty: 10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych 11) Z tytutu gwarancji lub porgezei 0 0
I Fanied 12) Z tytuhu rezerw 54 7
przeplywow plen%,q'znyCh’ 13) Pozostale 45 0
b)  w przypadku opcji: Razem 617 7
- europejskich: model Blacka-Scholesa,
- egzotycznych: model skoficzonych réznic, model Moqte Car’lo lub Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest rowniez
stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacja modelu _ 31122010 31122009 r.
Lo, f . .. Struktura Srodkéw
Blacka-Scholesa uwzglgdniajacych charakterystykg wycenianej opcji pienigznych na
egzotyczn@j7 rachunkach Warto$¢ na dzied Warto$é na Warto$¢ na dziei Wartosé
I . - . bankowych w tys. bilansowy w danej | dzien bilansowy w danej | na dzien
0 w przypadku transakql vs{ymlz}Hy' _Walut’ stop procentowych. model PLN Waluta | walucie bilansowy Waluta | walucie bilansowy
. zdygkontowapych przeptywoéw plequ;znych, ) ) ) Banki:

6) _]edpostkl uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly' uczestlynctwa BRE BANK S.A. PN 3004 3004 | PLN 343 343
emitowane  przez fupdusge zagraniczne  oraz  instytucje wspolnego DIBRE BANK S.A. | PLN e 437 | PLN 37 37
inwestowania majace smd;lbq za granicg - W oparciu o ostatnio og%pszonq BRE BANK S.A. UsD 10 28 | Usp P P
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub BRE BANK S.A. TRY 2 7 | TRY 0 0
tytul‘ucze'stmctw‘a, z uw;glqdnlenlgm zdarzer'l‘ma_]qcyc'h'wplyw,na warto$¢ BRE BANK S.A. HUF 300 13 | HUF 0 0
godziwa jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na BRE BANK S.A. CAD 3 39 | cap 0 0
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, Razem R R 3618 R K 380

7) instrumenty rynku pieni¢znego nie bgdace papierami wartosciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w warto$ci godziwej, ustalonej za pomoca analizy 31.12.2010 . 31.12.2009 1.
zdyskontowanych przeplywow pienigznych lub odpowiedniego dla danego Sredmw0kreswSmewdAW_uv'n_ponom érodkéw pienigznych B N B N
instrumentu modelu, do ktérego dane beda pochodzi¢ z aktywnego rynku, P e A (;'f;lEN POKOl A * Wartos¢ ;"‘ dzict Wartos¢ ;"‘ dzict

8) depozyty — w warto$ci godziwej wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych *): 1999 329
naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych odsetek ustala si¢ przy *) Sredni poziom $rodkow pieni h w okresie sp 'm liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej

. . . stanu na poczatku i na koncu okresu sprawozdawczego.
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
2. Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda EK y $rodkow pi
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Nie dotyczy
Subfunduszu przez dwa kolejne lata. — o Nota nr S Ryzyka PR e
. r I3 .. . Zy| W tys. Az r. Az T.
3. Modele‘ i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa powyzej, podlegaja —I)LPE‘"" & PP ——
uzgodmemu z Depozytarluszem‘ ryzykiem stopy procentowej, w podzlale na kategorie bilansowe,
4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas W lym: — - S — - -
. . P . ; : ) aktywa obciazone ryzykiem wartodci godziwej wynikajacym ze
wycenianego w wartosci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — stopy procentowe] w tys, 9382 700
warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien b) aktywa obciazone ryzykiem przeplyww srodkow |
: : wynikajieym 7¢ Stopy procentowe] w tys. 493 0
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia. D e ot esiemoem Ty S
pienigznych wynikajacym ze Stopy procentowej wtys. » 0 0
Szczegdlne zasady wyceny 2) Poziom ia aktywow i
1. Naleznosci z tytulu wudzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz ryzykiem kredytowym, w podile na kategorie bilansove, A A
zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia sig a) kwoty odzwierciedlaj I o ryzykiem
wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki kredytowym na dziet b'ldnwwwv"ypddku gdyby strony
P , L z . . ) . . ji nie wypehialy swoich 132k ,przyuym w opmc
papierow warto§ciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie nie u ia sic wartosci godziwych dodatkowy
jest dopuszczalne przez Subfundusz. W tys. 13000 1080
1 &l 1 1 1 et b) ¢ istni h przypadkow ji
2. Papler}/ wartoSciowe nabyte‘przy zol?owxqzanlu si¢ drugiej strony do oqkupu, Mykakmdymwcgo \: padkow znaczace) koncentracy ) )
wycenia sig poczawszy od dnia zawarcia umowy kgpna metoda skorygowaneJ ceny —diuzne papiery warloSciowe - Skarb Paristwa RP 9382 700
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j. 3) Poziom ia aktywéw i i
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem Erzznadkow znaczacej 854 0
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R. Strona 37/55

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek « Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus » Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return



koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach
lokat w tys.

a) $rodki pienigz 127 0
b) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 727 0
*) Za aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej ikaja ze stopy pr >j uznano obligacje panstwowe,

komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

*#%) Za aktywa obciazone ryzykiem przeplywéw érodkéw pienigznych wynikajacy

ze stopy pr

j uznano

zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o

dodatniej wycenie na dzie bilansowy.

%) Za zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywéw $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano

instrumenty pochodne na stopg procentowa o ujemnej wycenie na dzieh bilansowy.
**4%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko ni pelnienia przez

zobowiazan z wyemitowanych papierow

wartosciowych (w szczegolnosci: obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, certyfikatow
ji), depozytow bedacych skladnikami portfela lokat,

depozytowych i listéw

zastawnych oraz dywidend od al

ho' anych na

hunkach bankowych $rodkéw pi

zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
dakk*) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w
aktywach ogotem dla poszczegdInych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

oraz nie wywiazania si¢ kontrahenta z zawartych
cji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy

Instrumenty pochodne

31.12.2010 r.

Rodzaju instrumentu | Cel otwarcia

Warto$¢ otwartej

‘Wartos¢ i terminy przyszlych

Kwota bedgca podstawy przyszlych

Termin zapadalnosci albo
wygasnigcia instrumentu

Termin wykonania
instrumentu

Typ zajetej pozycji | p pozycji pozycji strumieni pieni¢znych i W tys. pochodne; p
FW20HI11, Sprawne Przeplywy pienigzne nastgpuja w
PLOGF0000919, short | zarzadzanie ramach dziennego rownania do
Kontrakt futures Krotka contract portfelem rynku - 2011-03-18 | -

Razem - - -

Instrumenty pochodne

31.12.2009 r.

Rodzaju instrumentu | Cel otwarcia Warto$¢ otwartej

‘Wartos¢ i terminy przyszlych

Termin zapadalnosci albo
wygasnigcia instrumentu

Termin wykonania

Kwota bedaca podstawa przyszlych instrumentu

Typ zajetej pozycji pozycji pozycji

strumieni pienigznych

Sci w tys. pochodne;

Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Razem - - - Nie dotyczy

Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu w
pdkupu tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
Nie dOtyCZy Ujemne roznice Ujemne réznice Ujemne réznice | Ujemne réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe
. . . Skladniki lokat zrealizowane niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki Akcje o -0 ] o 281 |
Nie dotyczy Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
Prawa do akcji 0 0 0 0
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe v gzs;’;"wwe g 8 3 8
31.12.2010 r. 31.12.2009 r. _ Listy zastawne 0 0 0 0
Walutowa struktura pozycji Z\i‘*‘;‘os Dluzne papiery \‘Jvar;(oéciowe 0 u 0 0
bilansu, z podzialem wedlug walut i Wartosé dzien '";"_“;“e"‘y — . 0 0 0 0
po przeliczeniu na walute polskg w na dziei bilanso Udzialy w spélkach z ograniczona
tys. PLN Jednostka | Waluta bilansowy | Jednostka | Waluta wy OCPOWICC Z 0 0 0 0
Pozycja bilansu po przeliczeniu na Jednostki uc.zes&nlctwe‘l 0 0 0 0
walutg sprawozdania finansowego Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
2) w walucie sprawozdania Tytuly uczestnictwa emitowane
finansowego w tys. _ _ - _ _ _ przez instytucje wspdlnego-
Aktywa W tys. PLN 21221 | wos. PLN 2087 imwestowania majace siedzibe za 0 0 0 0
Srodki W tys. PLN 3491 W tys. PLN 380 %;/E“::Zq e 5 5 0 5
Naleznosci W tys. PLN 43 W tys. PLN 54 Weksl{: 0 0 0 0
Transakeje przy zobowiazaniu sig
drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Depozyty 0 0 0 0
Sktadniki lokat notowane na Waluty — 0 0 0 0
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 17 687 W tys. PLN 1653 Nlerl{cholno;cl 0 0 0 0
- dluzne papiery wartosciowe W tys. PLN 9382 W tys. PLN 700 Statki morskie 0 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na Inne 0 0 0 0
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Razem 0 -10 0 -281
- dluzne papiery warto$ciowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 0
Zobowigzania W tys. PLN 617 | wtys. PLN 7 Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
b) w walutach obcych po Zrealizowany zysk (strata)
przeliczeniu na walute ze zbycia lokat, wzrost
sprawozdania finansowego w tys. - - - - - - (spadek) niezrealizowanego
Aktywa W tys. PLN 854 W tys. PLN 0 zysku (straty) w tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
Srodki W tys. PLN 127 W tys. PLN 0 ‘Wartos§é ‘Wzrost (spadek) Warto$¢ Wzrost (spadek)
- w walucie obcej W 1ys. HUF 899 W 1ys. HUF 0 zreali; g niezreali: g zreali; g niezreali: o
- w walucie sprawozdania zysku (straty) ze | zysku (straty) z zysku (straty) ze zysku (straty) z
finansowego W tys. PLN 13 W tys. PLN 0 Skladniki lokat zbycia lokat wyceny aktywéw zbycia lokat wyceny aktywow
- w walucie obcej W tys USD 10 W tys. USD 0 1) Skiadniki lokat notowane
- w walucie sprawozdania na aktywnym rynku, w tym: 341 588 -77 527
finansowego W tys PLN 28 W tys. PLN 0 - dluzne papiery
- w walucie obcej W tys. CAD 13 W tys. CAD 0 wartosciowe 1 44 -1 6
- w walucie sprawozdania 2) Skladniki lokat
finansowego PLN 39 w tys. PLN 0 nienotowane na aktywnym
- w walucie obcej TRY 24 . TRY 0 rynku _ . 0 0 1 0
- w walucie sprawozdania - dluzne papiery
finansowego W tys. PLN 47| wiys PLN 0 wartociowe 0 0 1 0
Skladniki lokat notowane na 3) Nieruchomosci 0 0 0 0
aktywnym rynku W tys. PLN 727 | witys. PLN 0 4) Pozostate 0 0 0 0
- w walucie obcej W tys. CZK 519 W tys. CZK 0 Razem 341 588 -76 527
- w walucie sprawozdania
finansowego w tys. PLN 82 w tys. PLN 0 Nota nr 11 KOSZty Subfunduszu
- w walucie obcej w tys. TRY 236 W tys. TRY 0
W walucic sprawozdania 01.'0'142010 - %1.12.2010 r. 01.014'2'009 - 31.!2.2009 r.
finansowego wtys. PLN 453 wtys. PLN 0 Warto$¢ w okresie Warto$¢ w okresie
—w walucie obcej Wi, CAD 55 W s, CAD 0 Koszty pokrvwan‘e przez Towarzystwo sprawozdawezym w tys. sprawozdawczym w tys.
"W walucic sprawozdania 1) anagrodzen!e dla towar.zys’twa 0 0
finansowego Wtys. PLN 192 | wiys. PLN 0 2) Wynagrodzenia dla podmiotow
Razem = - 21458 = - 2080 prowadzacych dystrybucje 0 0
3) Oplaty dla depozytariusza 0 1
4) Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru
Dodatnie réznice kursowe w aktywow 0 0
przekroju lokat Subfunduszu w 5) Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
tys. PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r. 6) Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
Dodatnie 7) Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami
réznice bfund 0 0
l)'qdrflnie Dﬂdétnie Dodatnie réznice kfxrsowe: 8) Uslugi prawne 0 0
i tokat ::lzm.ce kursowe :(;)::lce !(ursowe i{lurst?we :leezreallzowa 9) Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
Akcje T 0 75} 3 10) Koszty odfetkowe _ § 0 0
Warranty subskrypeyine ) 0 0 0 1}) Koszty Lquzane z posiadaniem 0 0
nier
grawa do;kql g 8 8 g 12) Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
rawa poboru 2
Listy zastawne 0 0 0 0
Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
Instrumenty pochod; 0 0 0 0 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.
Udzialy w spélkach z ograniczona Wartosé w okresie Wartosé w okresie
dpowiedzialnogci 0 0 0 0 Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawezym sprawozdawczym
Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0 1) Czgi¢ stata wynagrodzenia 199 81
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0 2)_ C;Qéé wynagrodzenia uzalezniona od
Tytuly uczestnictwa emitowane wynikéw Subfunduszu 0 0
przez instytucje wspolnego Razem 199 81
inwestowania majace siedzibe za
granien o g g g Notanr 12D 6 jednostkach uczestnictw.
Wierzyienotel 0 0 0 0 ota nr ane porownawcze o jednostkach uczestnictwa
Weksle 0 0 0 0 Dane por ze 0 jed! L »L ictwa 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
Depozyty 0 0 0 0 1) Wartosé¢ aktywbw netto na koniec roku obrotowego
Waluty 0 0 0 0 za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. _ 21458 2080 1939
- 2) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Lot > 0 0 0 0 na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
Statki morskie 0 0 0 0 obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne 0 0 0 0 a) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Razem 1 0 342 0 kategorii A na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
lata obrotowe w PLN 118,53 98,35 80,65
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b) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii B na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe w PLN - . .

©) Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii C na koniec roku obrotowego za trzy ostatnic
lata obrotowe w PLN - - -

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych

w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢ w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym.

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

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
iw poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapily réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych.

4. Dokonane Kkorekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa,

plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢é Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach

wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapily przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny

aktywOw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw

netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wyceny aktywOw netto na

jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych

przez Subfundusz:

Nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez

Subfundusz.
5. Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie
wystgpuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z
tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia

korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w
istotny sposéb wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z

operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego
przeprowadzila okresowa, rutynowa kontrol¢ Noble Funds Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miata na celu sprawdzenie
czy dzialalno$¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu, udzielonym
zezwoleniem oraz interesem uczestnikow funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo. Wyniki tej kontroli nie miaty istotnego wptywu na dane zawarte w

sprawozdaniu finansowym.

Ponadto nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktore moglyby w istotny sposob wptynaé na oceng sytuacji majatkowe;j,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy 0séb reprezentujacych Fundusz:
Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za pr ie ksigg rachunkowych:
Pawel Sujecki Piotr Wrzosek
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z o.o. ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy”)
subfunduszu Noble Fund Timingowy (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”’) z siedziba w
Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach

netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
rowniez

za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
»Towarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby
zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,,List Towarzystwa”)
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézn. zm. — ,,ustawa o
rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem byto
zbadanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na
podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

®  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

®  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie —
w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i
informacje zawarte w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowato rowniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczytlo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich

istotnych aspektach:

®  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

® gsporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowos$ci i
wydanych na jej podstawie przepisow, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

® jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdafh finansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie

depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37

punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,

nr 249, poz. 1859), zostaty dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego

Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktorym

wydali$my opini¢ z dniem 31 marca 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 31 marca 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Timingowy,
na ktore sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

3. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
6. noty objasniajace,

7.  informacje dodatkowe.

Mariusz Staniszewski Mariusz Blachut Sylwia Magott
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY

. Dane Funduszu i Subfunduszu
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
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Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu
1 grudnia 2006 r.

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

Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje si¢ 18 lipca 2008 r., pod ktorg to data
dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa tego Subfunduszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 31 lipca 2008 roku.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
Towarzystwem”).

I11. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Fund Timingowy odbywa sig
poprzez inwestowanie aktywow Subfunduszu glownie w akcje i diuzne papiery
wartosciowe w proporcji zaleznej od oceny perspektyw rynkow akcyjnych i
dhuznych papierow warto$ciowych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

V1. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i
ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z pozniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:
1. Lokowac swoje aktywa w:

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

b) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego bedace przedmiotem
oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w pkt a)
oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz
jeden rok od dnia, w ktorym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych
papierow lub instrumentow,

¢) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie
zapadalno$ci nie dluzszym niz rok,

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

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

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych
siedzibg na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica.

2. Zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czym umowa ma na celu

ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienie sprawnego zarzadzania
portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

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

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie splaty nie dtuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

Timingowy bgdzie stosowal nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne waha si¢ od 0% do
100% wartoéci aktywow Subfunduszu,

2. warto$¢ inwestycji w dhuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
wabha si¢ od 0% do 100% wartosci aktywow Subfunduszu,

3. w czegdei, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje
zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostale kategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa
stanowi¢ moga od 0% do 10% warto$ci aktywow Subfunduszu.

Szczegodtowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczefn inwestycyjnych oraz

pelen katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okre$lone sa w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V Czegsci 1 i artykule 3 rozdziatu VI Czgsci I1

Statutu.

VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci (tj. co najmniej 12
miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

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

4.  Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ réznica pomigdzy
warto$cia aktywow netto wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a
warto§cia aktywOw netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna réznica wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostaly ujgte w ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastgpujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwigzany jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscia optat
manipulacyjnych.

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

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

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

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Timingowy
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r.
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegoInych sktadnikow lokat oraz warto$ci nominalnej dtuznych papierow wartosciowych )

1. Tabela gléwna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

Skladniki lokat Warto$¢ wedlug ceny nabycia | Warto$¢ wedlug wyceny na dzien | Procentowy udzial w ‘Warto$¢ wedlug ceny nabycia | Warto$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w

w tys. bilansowy w tys. aktywach ogélem W tys. dziei bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 49 187 59 695 76.18 94 582 100 508 45.86
Warranty subskrypceyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 1027 999 1,27 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 6577 7632 9,74 43 893 46 152 21,06
Instrumenty pochodne 1981 3412 4,35 1981 2651 1,21
Udzialy w spélkach z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez 0 0 0,00 0 0 0,00
instytucj 0 i ia majace
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0 ,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0 ,00
Statki morskie 0 0,00 0 0 ,00
Inne 0 0,00 0 0 ,00
Razem 58 772 71738 91,54 140 456 149 311 68,13
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Udzial calkowitej wartosci lokat w wartosci aktywéw ogélem, bez

ia wyceny instr

‘wynosi 66,92%,

udzial

iej wyceny bil

j instr

w wartosci aktywow ogélem oraz udzial

ujemnej wyceny j instr w wartosci zobowiazan ogélem zostal zapr w tabeli j do tabeli gléwnej.
2. Tabele uzupelniajace
Kraj siedziby ‘Wartos¢ wedlug ceny ‘Wartos¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. ogélem
Razem - - 5412147 | - 49 187 59 695 76,18
Razem aktywny rynek regulowany - - 5412147 | - 49 187 59 695 76,18
ATRIUM EUROPEAN REAL
ESTATE, JEOOB3DCF752 Aktywny rynek regulowan Wiener Boerse 81900 | Jersey 1360 1417 1,81
EURASIAN NATURAL
RESOURCES, GB00B29BCK 10 Aktywny rynek regulowany London Stock Exchange 50000 | Wielka Brytania 2131 2407 3,07
MOL HUNGARIAN OIL AND GAS
NY, HU0000068952 Aktywny rynek regulowany Budapest Stock Exchange 1500 | Wegry 439 443 0,57
ACE, LU0299378421 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 85348 | Luksemburg 761 768 0,98
ACTION, PLACTIN00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 85000 | Polska 1340 1482 1,89
AGORA, PLAGORA00067 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 49 174 | Polska 992 1284 1,64
AMICA, PLAMICA00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 98 353 | Polska 1812 4377 5,59
APLISENS, PLAPLS000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 142 839 | Polska 857 1257 1,60
ASTARTA HOLDING NV,
NL0000686509 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 19 600 | Holandia 1472 1801 2,30
BAKALLAND, PLBKLND00017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 109 374 | Polska 692 695 0,89
BOGDANKA, PLLWBGD00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 30 164 | Polska 2261 3318 4,23
BRE, PLBRE0000012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1000 | Polska 160 304 0,39
BUDIMEX, PLBUDMX00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 17 706 | Polska 1681 1762 2,25
DROP, PLDROP000011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 15581 | Polska 609 536 0,68
EKO HOLDING, PLEKHLD00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 177 440 | Polska 1278 1304 1,66
ELEKTROTI, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 50 000 | Polska 651 660 0,84
HANDLOWY, PLBH00000012 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 9855 | Polska 605 922 1,18
INDYKPOL, PLINDKP00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 5200 | Polska 366 343 0,44
INGBSK, PLBSK0000017 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 166 | Polska 100 148 0,19
KERNEL, LU0327357389 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 52067 | L g 2199 3879 4,95
KGHM, PLKGHMO000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 2000 | Polska 313 346 0,44
KOGENERA, PLKGNRC00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 13 500 | Polska 1580 1484 1,89
KREDYTB, PLKRDTB00011 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 46 230 | Polska 578 680 0,87
KULCZYK OIL VENTURES INC,
CA5012401058 Aktywny rynek regulowan: GPW (Warszawa) 745 530 | Kanada 1409 1178 1,50
OTMUCHOW SA, PLZPCOT00018 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 45000 | Polska 608 719 0,92
PANOVA, PLPANVA00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 10 00 Polska 294 305 0,39
PEKAO, PLPEKAO00016 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 24 20¢ Polska 4438 4332 5,53
PGE, PLPGER000010 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 60 00¢ Polska 1278 1391 1,78
PGNIG, PLPGNIG00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 410 00 Polska 1499 1464 1,87
PKOBP, PLPKO0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 9000 [ Polska 383 390 0,50
POLIMEXMS, PLMSTSD00019 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 60 000 | Polska 250 240 0,31
PZU, PLPZU0000011 Aktywny rynek regulowan; GPW (Warszawa) 6000 | Polska 2180 2133 2,72
RAINBOW, PLRNBWT00031 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 38591 | Polska 275 325 0,41
ROBYG SA, PLROBYG00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 650 000 | Polska 1300 1170 1,49
SADOVAYA GROUP SA,
LU0564351582 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 130000 | I g 1118 1430 1,82
SWIECIE, PLCELZA00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 19 488 | Polska 1268 1510 1,93
SYNTHOS, PLDWORY00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1292 401 | Polska 2 407 3968 5,06
TRAKCIJA, PLTRKPL00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 244910 | Polska 1083 1004 1,28
UNIBEP, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 383030 | Polska 1994 3761 4,80
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 125000 [ Polska 1875 1740 2,22
CENTRAL EURO DISTRIBUTION
CP, US1534351028 Aktywny rynek regulowany NASDAQ 15000 | Stany Zjednoczone 1291 1018 1,30
‘Wartos¢ wedlug ceny Wartos$¢ wedlug wyceny
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta | nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem - - 20000 | - 1027 999 1,27
Razem aktywny rynek regulowany - - 20000 | - 1027 999 1,27
SEVERSTAL - GDR REG S,
US8181503025 Aktywny rynek regulowany | London Stock Exchange 20000 | Rosja 1027 999 1,27
Procentowy udzial
Dluzne papiery Kraj siedziby ‘Warunki Warto$¢ wedlug ‘Warto$¢ wedlug wyceny na | w aktywach
warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu | oprocentowania Warto$¢ nominalna Liczba ceny nabycia w tys. dzieii bilansowy w tys. ogélem
Razem dluzne
papiery - - - - - - 8561 000 5741 6577 7632 9,74
wartosciowe
O terminie
wykupu do 1 1041 000 1041 1038 1069 1,36
roku: - - - - - -
Obligacje - - - - - - 1041000 1041 1038 1069 1,36
Razem aktywny
rynek
nieregulowany - - - - - - 1041 000 1041 1038 1069 1,36
Treasury
PSO0511, Aktywny rynek BondSpot Skarb
PL0000104287 nieregulowany Poland Panstwa Polska 2011-05-24 | stale, 4.25% 1041 000 1041 1038 1069 1,36
Nie Nie
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie Nie
Bony Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie Nie
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy dotyczy | Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy
O terminie
wykupu powyzej
1 roku: - - - - - - 7520 000 4700 5539 6563 8,38
Obligacje - - - - - - 7520 000 4700 5539 6563 8,38
Razem
nienotowane na
rynku aktywnym | - - - - - - 7520 000 4700 5539 6563 8,38
Obligacja Nienotowane na
zamienna serii A rynku
spotki LPP S.A. aktywnym Nie dotyczy LPP S.A. Polska 2012-07-23 | zmienne, 5.99% 7520 000 4700 5539 6563 8,38
Nie Nie
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie Nie
Bony Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Nie Nie
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy dotyczy | Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy
Nazwa Emitent Kraj siedziby emitenta Instrument Warto$¢ wedlug Warto$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku rynku (wystawca) (wystawcey) bazowy Liczba ceny nabycia w tys. | dzief bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - - - - 704 870 1981 3412 4,35
‘Wystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 170 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 170 0 0 0,00
Gietda
Papicrow
Wartosciowych
Aktywny rynek GPW w Warszawie
FW20H11, PLOGF0000919, long contract regulowany (Warszawa) S.A. Polska Indeks WIG20 170 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne: - - - - - 704 700 1981 3412 4,35
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - - 704 700 1981 3412 4,35
Opcja call wbudowana w obligacj i Ni na Akcje spotki
serii A spotki LPP S.A. rynku aktywnym Nie dotycz; LPP S.A. Polska LPP S.A. 4700 1981 3365 4,29
Nienotowane na Kurs walutowy
Forward Short USD/PLN_ 20110301 rynku aktywnym Nie dotycz; Pekao S.A. Polska Usb 400 000 0 20 0,03
Nienotowane na Kurs walutowy
Forward Short USD/PLN_ 20110301 rynku aktywnym Nie dotycz; Pekao S.A. Polska Usb 300000 0 27 0,03
Niniejsze zestawienie lokat nalezy ¢ lacznie z wpr notami raz informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢ j 20 Spr 20.
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BILANS
Subfundusz Noble Fund Timingowy
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa )

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy

5484 19738
(razem), w tym:
a) przychody z lokat netto -3039 1353
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4263 16 037
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 4260 2348
(straty) z wyceny lokat
3. Zml'a'na w aktywach netto z tytulu wyniku z 5484 19738
| operacji
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) 0 0
Subfunduszu (razem)
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie 144545 116 307
sprawozdawczym (razem), w tym:
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie
kapitah z tytutu zbytych jednostek ictwa) 359367 784430
b) zmiana kapitatu wyptaconego
(zmnigjszenie kapitatu z tytutu odkupionych -503 912 -900 737
i uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -139 061 96569
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu 76 099 215160
sprawozdawczego
8. Srednia wartosé aktywéw netto w okresie 134 682 277 398

sprawozdawczym *)

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
kategorii A w okresie sprawozdawczym

-1170 789,831

-1 015 585,797

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 845 530,185

6642 719,108

b) liczba i j k

4016 320,016

7 658 304,905

c¢) saldo zmian

-1170 789,831

-1015 585,797

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

kategorii B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek i 0,00 0,00
b) liczba ionych jeds K 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

3. Zmla:m liczby ]efinoslek uczestnictwa 0,00 0,00

kategorii C w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek i 0,00 0,00
b) liczba ionych jedi K 0,00 0,00
¢) saldo zmian 0,00 0,00

4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A
narastajgco od poczatku dzialalnosci
Subfunduszu

574 799,793

1745 589,624

Pozycje Bilansu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1. Aktywa 78 364 219176
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4304 27893
2. Naleznosci 2322 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu 0 41430
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w
tym: 61763 130 746
- dhuzne papiery warto$ciowe 1069 30238
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w
tym: 9975 19107
- dhuzne papiery warto$ciowe 6563 15914
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11. Zobowigzania 2265 4016
- z tytutu instrumentow pochodnych 0 542
1. Aktywa netto (I - IT) 76 099 215 160
IV. Kapital Subfunduszu 33494 178 039
1. Kapitat wptacony 2277253 1917 886
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) 2243 759 ~1739 847
V. Dochody zatrzymane 30 692 29 468
1. Zakumulowane, nicrozdysponowane przychody 7 lokat
netto -3 694 -655
2. Z . nier P zreali ®
zysk (strata) ze zbycia lokat 34 386 30123
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 11913 7653
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z
operacji (IV + V+/-VI) 76 099 215 160
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 574 799,793 1745 589,624
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 -
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 -
‘Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A ({v PLN) *) ! ¢ 132,39 123,26
‘Wartosé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 0.00 _
kategorii B (w PLN) 4
‘Wartosé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 0.00 _
kategorii C (w PLN) 4

*) Wartos¢ aktywow netto na jednostk zostata wyliczona na pod: ie danych bazowych wyrazonych w

PLN.

Niniejszy bilans nalezy i ¢ lacznie z wpr i notami i oraz informacja dodatkowa,

ktére stanowig integralng czg$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Subfundusz Noble Fund Timingowy
za okres 01 stycznia— 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa )

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.

1. Przychody z lokat 3489 14 456
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 922 1679
2. Przychody odsetkowe 1712 11 026
3. Przychody zwiazane z posiadaniem 0 0
nieruchomodei

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 855 1751
5. Pozostate 0 0
11. Koszty Subfunduszu 6528 13103
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5402 11106
2. Wynagrodzenia dla podmiotow 0 0
prowadzacych dystrybucje

3. Oplaty dla depozytariusza 36 38
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru 0 0
aktywow Subfunduszu

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0 0

8. Ustugi prawne

10. Koszty odsetkowe

0 0
9.Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
0 0
0 0

11. Koszty zwiazane z posiadaniem
nieruct Sci

a) liczba zbytych jedi k ictwa 19 932 848,024 17 087 317,839
b) liczba ionych jed k uczestnictwa 19 358 048,231 15341 728,215
c) saldo zmian 574 799,793 1 745 589,624
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B
narastajjco od poczatku dzialalnosci
Subfunduszu 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba i jed k ictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C
narastajaco od poczatku dzialalnosci
0,00 0,00
a) liczba zbytych jed k 0,00 0,00
b) liczba i jed k ictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
7. Pr idy liczba j ictwa
kategorii A - -
8. Pr idy liczba j ictwa
kategorii B - -
9. Pr idy liczba j ictwa
Kkategorii C - -
IIL. Zmiana warto$ci aktywoéw netto na
Jjednostke ictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego (w PLN) **) 123,26 112,90
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego (w PLN) *¥) 132,39 123,26
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym. (w skali roku) 7,41% 9,18%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym (w PLN) 116,33 110,60
Data wycen; 08.02.2010 18.02.2009
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym (w PLN) 133,99 125,08
Data wyceny 12.11.2010 04.12.2009
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A wedlug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym (w PLN) **) 132,39 123,26
Data wyceny 31.12.2010 31.12.2009

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

8. Wartosé aktywdw netto na jednostkg
uczestnictwa kategorii B na konice biezacego
okresu sprawozdawczego (w PLN)

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

12. Ujemne saldo réznic kursowych 1086 1953
13. Pozostate 4 6
1I1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
1V. Koszty netto (II - ITI) 6528 13103
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -3039 1353
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk

(strata) 8523 18 385
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 4263 16 037
W tym:

- z tytutu roéznic kursowych: -2178 -8
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 4260 2348
(straty) z wyceny lokat, w tym:

- z tytutu réznic kursowych: 165 -141
VII. Wynik z operacji (V +/-VI) 5484 19 738
Wynik z operacji przypadajacy na
jednostke uczestnictwa kategorii A (w 9,54 11,31
PLN) *)

10. Minimalna warto$é aktywow netto na
jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

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

T1. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na
jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

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

Data wyceny

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

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy i ¢ lacznie z wpr i notami objasniajacymi oraz
informacja dodatkows, ktére stanowig integralng czesé j 80 Spr i 80,

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Timingowy
za okres 01 stycznia — 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywOw netto na jednostke
uczestnictwa)

12. Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B wedlug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

13. Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego (w PLN)

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

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

16. Minimalna warto$¢ aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 01.01.2009 - 31.12.2009 r.

Data wycen;

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto:

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec

M 215 160 311729
popr okresu sprawozdawczego

17. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wycen;
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18. Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C wedlug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawezym (w PLN)

Data wyceny

IV. Procentowy udzial kosztow Subfunduszu
w $redniej warto$ci aktywoéw netto w skali
roku, w tym: 4,85% 4,72%

1. Procentowy udzial wynagrodzenia
towarzystwa 4,01% 4,00%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla
podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,03% 0,01%

4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z
I dzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0,00% 0,00%

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie
rachunkowosci 0,00% 0,00%

6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie
zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

*) §rednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawezym wyliczona zostala w oparciu o wartoéé aktywéw netto na
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

#*) Ewentualna réznica pomiedzy wartoscia aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a warto$cia aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z
ujgeia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy i ¢ Iacznie z wpr i notami objasniajacymi
oraz informacja dodatkowsg, ktére stanowig integralng cze¢sé jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:
Subfundusz Noble Fund Timingowy
(w tys. PLN)

Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z
przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 - tekst jednolity z pdzniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

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

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badZz kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywOw netto na jednostkg uczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz
zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami lub wyplatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedhug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

5. Odsetki od dtuznych papierow warto$ciowych oraz od lokat bankowych ujmuje sig¢
w ksiggach ~ rachunkowych  odrgbnie od nominatu  dluznego papieru
warto$ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu finansowym
prezentowane sa tacznie z warto$cia danego skladnika lokat wedlug wyceny na
dzien bilansowy.

6. Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

7. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje si¢
jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia lokat wyrazong w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej - najwyzszej biezacej wartoéci ksiggowej na dzien zawarcia
transakcji (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez dla transakcji
zbycia walut. W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji,
uznaje sig, iz wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu, ktorych
zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zostajq transakcje zbycia i nabycia danego
papieru warto$ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie danego
sktadnika.

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

10. Nalezng dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy wartosci prawa do
dywidendy. Nalezna dywidendg od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

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

12. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlno$ci: dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach oraz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

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

16. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki.
Platnoéci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

II1. Metody wyceny aktywow oraz pasywéw

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanow
aktywOw oraz warto$ci aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

3. Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

4. Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa jest rowna warto$ci aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez liczbg jednostek uczestnictwa ustalona na
podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1.--- Wartos$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢

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

W nastepujacy sposob:

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

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych,
w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o
kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych
bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ceng $rednia
transakcji wazona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktorym
zawarto transakcjg, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta
sig z kursu fixingowego,

c¢) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w dniu wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreslonych w pkt.
1) i 2) a w szczegolnosci, gdy wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigeia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik jest korygowana w sposOb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

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

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

c¢) w przypadku innych skfadnikow lokat szacowanie warto$ci godziwej
dokonywane jest w oparciu o wlasciwy model wyceny sktadnika lokat, a
dane wejsciowe do tego modelu pochodza z aktywnego rynku,

4)  w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz kieruje
si¢ nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego,

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

¢) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji wprowadzany jest do

obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie pordwnania w okresie

wskazanym w punkcie b), to wycena tego papieru warto§ciowego opiera si¢ o

aktywny rynek, na ktorym jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie z

pkt. 1)12).

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

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.--- Warto$¢  sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku
wyznacza si¢, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow
warto§ciowych, w nastgpujacy sposob:

1))

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

obligacje, bony skarbowe, bony pieni¢zne, listy zastawne, weksle, oraz

pozostate instrumenty rynku pieni¢znego bgdace papierami wartosciowymi —

skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

dhuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego
papieru dluznego i ryzykami z nim zwiazanymi, warto$¢ tego papieru
dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego
lub  charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach
rachunkowych odrgbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i
ryzyka z nim zwigzane nie sa S$ciSle powigzane z charakterem
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
whasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrgbnie.

akcje i kwity depozytowe:

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

b) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, z
ktora Towarzystwo podpisato umowg na §wiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowata
warto$¢ akcji przyjmuje sig¢ warto$¢ najnizsza.

warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu o modele

wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych z aktywnego

rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane

dla danego typu lokaty:

a) w przypadku kontraktow
przeptywow pieniqinych,

b) w przypadku opcji:

europejskich: model Blacka-Scholesa,

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

¢) w przypadku transakcji wymiany walut,
zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa

emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granica - w oparciu o ostatnio ogloszona
warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na warto$¢
godziwa jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,
instrumenty rynku pieni¢znego nie bgdace papierami warto$ciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w warto$ci godziwej, ustalonej za pomoca analizy
zdyskontowanych przeptywow pienigznych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktorego dane bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,
depozyty — w wartoéci godziwej wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwotg naliczonych odsetek ustala sig¢ przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

terminowych: model zdyskontowanych

stop procentowych: model

2.---Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda

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

3. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartoSciowych przy zobowiazaniu sig¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ile dla bonow skarbowych

notowanych na aktywnym rynku warto$¢

godziwej ustalonej na tym rynku.
5. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.
6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej wykazuje si¢ w
ztotych po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
7.  Warto§¢ aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla
ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty
USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.

ta nie jest istotnie r6zna od ich warto$ci

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci w okresie

sprawozdawczym

W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w
zakresie okre§lenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywoéw Subfunduszu,
rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe modele.
Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do czasu
wprowadzenia powyzszych zmian Subfundusz nie posiadal sktadnikow lokat, ktorych
wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okreslonymi metodami, co oznacza, ze
wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa oraz wynik z
operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1) Z tytuhu zbytych lokat 435 0
2) Z iytulu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytulu zbytych jednostek a 0 0
4) Z tytulu dywidendy 16 0
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiad: h nieruct Sci, w tym 0 0 0
7) Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty

lajace pozyczek 0 0
8) Pozostate 871 0
Razem 2322 0

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Z igzani: w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1) Z tytutu nabytych aktywow 1200 2 605
2) Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do
odkupu 0 0
3) Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 542
4) Z tytutu wplat na jednostki ictwa 55 0
5) Z tytutu odkupionych jed k ictwa 722 129
6) Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytulu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
11) Z tytulu gwarancji lub porgczen 0 0
12) Z tytutu rezerw 269 729
13) Pozostale 19 11
Razem 2265 4016
Nota nr 4 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Struktura srodkéw
pienigznych na
rachunkach Wartos¢ na dziei Wartos¢ Wartos¢ na dziein | Wartosé¢
bankowych w tys. bilansowy w danej na dzien bilansowy w na dzien
PLN Waluta | walucie bilansowy Waluta | danej walucie bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 2564 2564 | PLN 10232 10232
DI BRE BANK S.A. PLN 996 996 | PLN 17 661 17 661
BRE BANK S.A. UsSD 61 182 | USD 0 0
BRE BANK S.A. EUR 46 184 | EUR 0 0
BRE BANK S.A. HUF 11691 166 | HUF 0 0
BRE BANK S.A. GBP 46 212 | GBP 0 0
Razem - - 4304 - - 27893
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

biezacych ig;

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéow
pieni¢znych utrzymywanych w celu zaspokojenia

Warto$¢ na dziei

d w tys. PLN bilansowy

Wartos¢ na dzien
bilansowy

pienigznych *):

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow

16 099

35126

*) Sredni poziom $rodkoéw pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej
stanu na poczatku i na koncu okresu sprawozdawczego.

Ekwi y $rodkéw pienigz
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Nie dotyczy
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.
3.--- Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa powyzej, podlegaja Nota nr 5 Ryzyka
uzgodnieniu z Depozytariuszem. Ryzyka w tys. PLN 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
4.---W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas 1) Poziom ia aktywow i igzan
. , . . . ;. . . ryzykiem stopy procentowej, w podzlale na kategorie bilansowe,
wycenianego w wartosci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — W tym: _ .
warto§¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien a) aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze
: : stopy procentowej w tys. 7632 46152
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia. S e Sboioon e T TaeT Iy S
wynikajieym 7¢ Stopy procentowe] w tys. 2 9928 17909
Szczegolne zasady wyceny )z I [ ryzykiem pracplywow Srodkow
1. Naleznosci z tytulu wudzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz Z;e;‘°7“y“h“ mikajac ‘l‘:t’e stopy procentowej wtys. 0 0
. . . . . . 2 , e . . 'oziom al )WOWI
zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia sig ,yz,k,em Kkredytowym, w podziale na k,[egom bilansowe, w
wedlug zasad przyjgtych dla tych papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki | tym: * - -
.2 P B . - o y - a) kwoty odzwierciedlaj I Zenie ryzykiem
papierow warto$ciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie Kredytowym na daied bilansowy w przypadu, edyby stony
jest dopuszczalne przez Subfundusz. nie wypelnialy swoich azkow, przy czym w opisie 15364 118 668
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nie 1 si¢ wartosci godziwych d y pi

W tys.
b) ic istnicjacych przypadkow T

ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat w

tys.#HREE) ~ ~

- dluzne papiery warto$ciowe - Skarb Panstwa RP 1069 40171

3) Poziom obcigzenia aktywow i gzan

ryzykiem utowym, ze iem przypadkéw

koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach

lokat w tys. 7222 11075
a) $rodki 744 0
b) naleznosci g 0
¢) skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 6284 9491
d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 47 1042
¢) zobowiazania 139 542

*) Za aktywa obciazone ryzykiem wartoci godziwej wynikaj ze stopy pro j uznano obligacje panstwowe,

komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

*#%) Za aktywa obci ryzykiem przeply srodkéw pienigz ikajacych ze stopy T j uznano
i e: obligacje, listy 2 e, certyfikat T oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o

dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

*4%) Za zobowiazani: i ryzykiem przeptywow srodkow pienigz ikaja ze stopy | ) uznano

instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

**4%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko ni pelnienia przez iazan z h papiero

wartosciowych (w szczegdlnosci: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, certyfikatow

dep: h i listow h oraz idend od akcji), depozytow bedacych skiadnikami portfela lokat,

przech anych na rachunkach bank h srodkow pienigznych oraz nie igzania sig 2z zawartych

transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

wkAkK) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatlu procentowego danego emitenta w
aktywach ogolem dla poszczeg6lnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2010 r.
Rodzaju Kwota bedaca Termin zapadalnosci albo
Typ zajetej instrumentu Warto$¢ otwartej ‘Wartos¢ i terminy przyszlych podstawg przyszlych wygasnigcia instrumentu Termin wykonania
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pieni¢z I iw tys. pochodne; instrumentu pochodnego
FW20H11, Przeplywy pienigzne nastepuja w
PLOGF0000919, | Sprawne zarzadzanie ramach dziennego rownania do
Kontrakt futures Diuga long contract portfelem 0 | rynku - 2011-03-18 -
21-01-2011
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 22-07-2011
obligacje zamienna serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcja call instrumentem 3365 | - - 2012-07-23 23-07-2012
Sprzedaz USD na 01.03.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 3,0480 Krotka Forward ryzykiem walutowym 20 | 2011-03-01 400 USD/1.219 PLN 2011-03-01 2011-03-01
Sprzedaz USD na 01.03.2011; Zabezpieczenie przed
kurs 3,0475 Krotka Forward ryzykiem walutowym 27 | 2011-03-01 300 USD /914 PLN 2011-03-01 2011-03-01
Razem - - - 3412 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2009 r.
Rodzaju Kwota bedaca Termin zapadalnosci albo
Typ zajetej instrumentu Warto$¢ otwartej Wartos¢ i terminy przyszlych podstawg przyszlych wygasnigcia instrumentu Termin wykonania
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pieni¢z I i w tys. pochodneg instrumentu pochodnego
FW20H10, Przeplywy pienigzne nastepuja w
PLOGF0000398, | Sprawne zarzadzanie ramach dziennego rownania do
Kontrakt futures Dluga long contract portfelem 0 | rynku - 2010-03-19 -
21-01-2010
23-07-2010
24-01-2011
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 22-07-2011
obligacje zamienna serii A wbudowanym 23-01-2012
spotki LPP S.A. - Opcja call instrumentem 2151 | - - 2012-07-23 23-07-2012
Kupno EUR na 29.01.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,1868 Dtuga Forward ryzykiem walutowym -209 | 3 000 EUR/12 560 PLN - 2010-01-29 -
Sprzedaz EUR na 29.01.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,2617 Krotka Forward ryzykiem walutowym 434 | 3000 EUR/12 785 PLN - 2010-01-29 -
Sprzedaz EUR na 02.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,2927 Krotka Forward ryzykiem walutowym 348 | 2000 EUR/8 585 PLN - 2010-02-02 -
Kupno EUR na 02.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,1880 Dtuga Forward ryzykiem walutowym -139 | 2000 EUR/8 376 PLN - 2010-02-02 -
Sprzedaz EUR na 01.03.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,1988 Krotka Forward ryzykiem walutowym 103 | 1500 EUR/6 298 PLN - 2010-03-01 -
Kupno EUR na 01.03.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,1852 Dtuga Forward ryzykiem walutowym -83 | 1500 EUR/6 278 PLN - 2010-03-01 -
Sprzedaz USD na 02.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 2,9045 Krotka Forward ryzykiem walutowym 140 | 3000 USD/8 714 PLN - 2010-02-02 -
Kupno USD na 02.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 2,9005 Dtuga Forward ryzykiem walutowym -111 | 2600 USD/7 541 PLN - 2010-02-02 -
Kupno USD na 02.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 2,8144 Dtuga Forward ryzykiem walutowym 17 | 400 USD/1 126 PLN - 2010-02-02 -
Razem - - - 2651 | - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do Aktywa W tys. PLN 7083 | witys. PLN 10533
Srodki w tys. PLN 744 W tys. PLN 0
Odk“pu - w walucie obcej W tys. EUR 46 W Lys. EUR 0
Tr keje przy z inz sig Subfund, lub drugiej - w walucie sprawozdania
strony do odkupu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. finansowego Wiys. PLN 184 W tys. PLN 0
1) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, ~w walucie obce] W Bys. HUF 771697 WS, HUF 0
W tym: — - — - — 0 41430 - w walucie sprawozdania

a) transakcje, w wymktrl lf{orych nastepuje przeniesienie na finansowego W tys. PLN 166 W tys. PLN 0
Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk w tys. 0 41430 ~wwalucie obcel e TSD 51 s TSD 7

b) transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na 0 ) - WS WO
Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk w tys. 0 0 - w walucie sprawozdania
2)Tr je przy zobowiazaniu sig @0 odkupu, ﬁnansowego _ W tys. P_LN 182 W tys. P},N 0
W tym: 4 N 0 0 -w waluc!e obcej _ wtys. GBP 46 W 1ys. GBP 0

a) transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga - walucie sprawozdania

» WO finansowego W tys. PLN 212 W tys. PLN 0
strong praw wlasnoéci i ryzyk w tys. 0 0 ——

b) transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na - - WS PLN 8 WS, PLN 0
druga strong praw wiasnosci i ryzyk w tys. 0 0 W Walluc!e obcej = W tys. EUR 2 wiys. EUR 0
3) Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od - W waluele sprawozdania
Subfunduszu w trybiel:prliepisdw rozpouqdzenil; oimiyc);kach finansowego WS PLN 8 W 1ys. PLN 0
Ppapieréw warto$ciowych w tys. 0 0 Skladniki lokat notowane na
4) Zobowiazania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych aktyw nvn.l rvnkl{ W tys. PLN 6284 W tys. PLN 9491
przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o - w walucie obcej wiys. EUR 358 wys. EUR 0
pozyczkach papieréw wartosciowych w tys. 0 0 - w walucie sprawozdania

finansowego w tys. PLN 1417 W tys. PLN 0
. . . - w walucie obcej wtys. UsD 680 W tys. USD 426
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki - w walucie sprawozdania
Nie dOtyCZy finansowego W tys. PLN 2017 W tys. PLN 1215
- w walucie obcej W tys. HUF 31184 W 1ys. HUF 545622
Not 9 Waluty i réznice k - w walucie sprawozdania
ota nr aluty 1 roznice Kursowe finansowego wtys. PLN 443 W tys. PLN 8276
31.12.2010 r. 31.12.2009 r. - w walucie obcej wiys. GBP 524 W tys. GBP 0
‘Walutowa struktura pozycji - w walucie sprawozdania
bilansu, z podzialem wedlug walut Wartos¢ na ‘Wartosé na finansowego W tys. PLN 2407 W tys. PLN 0
i po przeliczeniu na walute polska dzien dzien Skladniki lokat nienotowane na
w tys. PLN Jednostka | Waluta | bilansowy Jednostka | Waluta | bilansowy aktywnym rynku W tys. PLN 47 W tys. PLN 1042
Pozycja bilansu po przeliczeniu na - w walucie obcej W tys. EUR 0 wos EUR 310
walute sprawozdania finansowego - w walucie sprawozdania
a) w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLN 0 W tys. PLN 885
finansowego w tys. - - - - b - - w walucie obcej W tys. USD 16 W tys. USD 55
Aktywa W tys. PLN 71281 W tys. PLN 208 643 - w walucie sprawozdania
Srodki W tys. PLN 3560 W tys. PLN 27893 finansowego wtys. PLN 47 W tys. PLN 157
z wtys. PLN 2314 W tys. PLN 0 Zobowigzania W tys. PLN 139 W tys. PLN 542
Transakcje przy zobowiazaniu sig - w walucie obcej W tys. EUR 35 W 1ys. EUR 105
drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 W tys. PLN 41430 - w walucie sprawozdania
Skiadniki lokat notowane na finansowego W tys. PLN 139 W tys. PLN 431
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 55479 | wiys. PLN 121255 W Wamgi obce] W ivs. USD 0T w ,i'v USD 39
- diuzne papiery wartosciowe W tys. PLN 1069 W tys. PLN 30238 - w walucie sprawozdania
Sktadniki lokat nienotowane na finansowego W tys. PLN 0 W tys. PLN 111
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 9928 W tys. PLN 18 065 Razem = N B 76 099 7y N 215 160
- dtuzne papiery warto$ciowe W tys. PLN 6563 W tys. PLN 15914
Zobowigzania w tys. PLN 2126 W tys. PLN 3474
b) w walutach obeych po
przeliczeniu na walute
sprawozdania finansowego w tys. - - - - - -
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Dodatnie réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu w
tys. PLN

01.01.2010 -

1.12.2010 r. 01.01.2009 -

1.12.2009 r.

Skladniki lokat
Akcje

Dodatnie réznice
kursowe
zrealizowane

234

niezrealizowane

Dodatnie
réznice kursowe

Dodatnie
réznice kursowe
zrealizowane

18;

Dodatnie
réznice
kursowe

0

niezrealizowane

Warranty subskrypeyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe

)
SEISINEEE

Instrumenty

ofc|e|e|ole|eo|e

Udziaty w spotkach z ograniczona
odpowiedzialnosci

=Y

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za
granica

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

olo|e|e|ole|e|e

olo|o|e|e|e|e|e

Razem

448

BB EEEEEE

188

HEEEEEEEE

Ujemne réznice Kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu w tys.
PLN

01.01.2010 -

31.12.2010 r. 01.01.2009 -

31.12.2009 r.

kladniki lokat

Ujemne réznice
kursowe

Ujemne réznice | Ujemne réznice
kursowe kursowe

zr

niezreali; zr

Ujemne
réznice
kursowe
niezrealizo
wane

Akcje

-1303

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

olofe|e

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

olo[e|e|e|e]e

olofe

olofe|e|e|e]e
olo[e|e|e|e|e

Udziaty w spotkach z ograniczona

=Y

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica

<1323

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nier

Statki morskie

ole|e|e|e|o|e

Inne

Razem

-2 626

ole|ele|eo|e|e|e
=lo|e|e|e|o|e|e|e

-8 -14

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybuc,

=

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

straty) w tys. PLN

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

01.01.2009

-31.12.2009 r.

Skladniki lokat

Wartosé¢

1) Skladniki lokat notowane na aktywnym

zrealizowanego
zysku (straty)

ze zbycia lokat aktywow zbycia lokat aktywow

Wazrost
(spadek)
niezrealizow
anego zysku
(straty) z

wyceny

Wartos¢
zrealizowane
go zysku
(straty) ze

Wazrost
(spadek)
niezrealizow
anego zysku
(straty) z
wyceny

rynku, w tym: 1426 3499 16 037 1678
~ dluzne papiery wartosciowe 375 646 1224 5151
2) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku 2837 761 0 670
3) Nieruchomosci 0 0 0 0
4) Pozostale 0 0 0 0
Razem 4263 4260 16 037 2348
Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotycz
01.01.2010-31.12.2010 r. 01.01.2009-31.12.2009 r.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa w tys. | Warto$¢ w okresie ‘Wartos$¢ w okresie
PLN sprawozdawczym sprawozdawezym
1) Czgs¢ stata wynagrodzenia 5402 11 106
2) Czg$¢ wynagrodzenia uzalezniona od
wynikow Sut 0 0
Razem 5402 11106

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Timingowy

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych
w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Roéznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

iw poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystapity roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw

wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa,

plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu

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

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny
aktywOw netto na jednostke uczestnictwa.

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

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

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie

wystepuje niepewnosé co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci. W zwiazku z

tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia

korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w

istotny sposéb wplynaé¢ na ocene¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z

operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego

przeprowadzita okresowa, rutynowa kontrolg Noble Funds Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miata na celu sprawdzenie

czy dzialalno§¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu, udzielonym

zezwoleniem oraz interesem uczestnikow funduszy zarzadzanych przez

Towarzystwo. Wyniki tej kontroli nie mialy istotnego wplywu na dane zawarte w

sprawozdaniu finansowym.

Ponadto nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

informacje, ktore mogtyby w istotny sposob wptyna¢ na oceng sytuacji majatkowe;j,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z o.o0.

Podpisy o0séb reprezentujacych Fundusz:

Mariusz Staniszewski

Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Btachut
Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odp:

j za pr ksigg r ych:

Piotr Wrzosek
Czlonek Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Pawet Sujecki
Prezes Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

Nota nr 12 Dane

oréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach

31.12.2010 r.

31.12.2009 r.

31.12.2008 r.*)

1) Warto$¢ aktywow netto na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
w tys. PLN

76 099 215160

311729

2) Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku obrotowego
za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

a) Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
w PLN

132,39 123,26

112,90

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

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

*) Subfundusz rozpoczal dzialalnosé 18 lipca 2008 roku, natomiast pierwsza wycena miala

micjsce 31 lipca 2008 roku.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZU NOBLE FUND GLOBAL RETUR
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

ZA OKRES OD DNIA 12 MARCA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku (,okres sprawozdawczy”)
subfunduszu Noble Fund Global Return (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w
Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelno$¢ 1 jasno$¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu
odpowiada Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwanego dalej ,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
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zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja
Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. —
Lustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu
oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

®  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

®  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. W szczegdlnoéci, badanie obejmowato sprawdzenie —
w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i
informacje zawarte w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowos$ci i znaczacych szacunkow dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogodlnej prezentacji zataczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczytlo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

®  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

® sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i
wydanych na jej podstawie przepisow, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

® jest zgodne z wplywajacymi na formg i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z §37
punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
nr 249, poz. 1859), zostaty dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktorym
wydali$my opini¢ z dniem 31 marca 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 31 marca 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Global
Return, na ktore sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2010 r.,

3. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2010 .,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,
6. noty objasniajace,

7.  informacje dodatkowe.
Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzadu

Mariusz Blachut
Wiceprezes Zarzadu

Sylwia Magott
Cztonek Zarzadu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND GLOBAL RETURN

1. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 1
grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu Noble Fund Global Return (zwanego dalej
LwSubfunduszem”). Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje si¢ 12 marca 2009 r.,
pod ktora to data dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza
wycena miata miejsce w dniu 13 marca 2009 roku.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39,wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,,TJowarzystwem”).

II1. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu warto$ci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Noble Global Return jako
subfunduszu elastycznego inwestowania odbywa si¢ poprzez inwestowanie
aktywow Subfunduszu w akcje i dtuzne papiery wartoSciowe w proporcji zaleznej
od oceny perspektyw rynkow akcyjnych idluznych papierdéw wartosciowych.
Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii
lokat oraz duza zmienno$cia sktadnikow lokat posiadanych w portfelu. Subfundusz
inwestuje zarowno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach
zagranicznych.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwigzly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i

ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004, Nr

146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1. Lokowac¢ swoje aktywa w:

a) papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Pafistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pieni¢znego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebgdacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej
Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim,

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

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

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

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

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

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

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

4. Zaciaga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o
terminie splaty nie dtuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Global

Return bedzie stosowat nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

2. warto$¢ inwestycji w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego
wabha si¢ od 0% do 100% warto$ci aktywow Subfunduszu,

3. w czedci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w kategorie lokat
wymienione w pkt a) i b) powyzej Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w
pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie.

Szczegdtowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz

pelen katalog lokat, w ktore moze inwestowa¢ Subfundusz okre$lone sa w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V Czgsci I i artykule 3 rozdzialu VII Czgsci I1

Statutu.
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VII. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres od | stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci (tj. co najmniej 12
miesigcy od dnia bilansowego). Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

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

4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly w tysiacach ztotych.

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ réznica pomigdzy
warto$cia aktywow netto wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a
warto§cia aktywOw netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna réznica wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego
wszystkich operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapity w dniu bilansowym, a

zgodnie z zasadami wyceny nie zostaly ujete w ostatniej wycenie w okresie
sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwiazany jest ze sposobem pobierania oraz wysoko$cia oplat
manipulacyjnych.

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

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

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

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Global Return
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r.
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby poszczegélnych sktadnikow lokat oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych )

1. Tabela gléwna

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Skladniki lokat ‘Wartos¢ wedlug ceny Wartos$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w Warto$¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w
nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem Warto$¢ wedlug ceny nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Akcje 114 648 122592 36,26 34782 36357 36,26
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 32166 35934 10,63 9323 9343 9,32
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 91 246 91932 27,19 12 605 13023 12,99
Instrumenty pochodne 0 1872 0,55 0 349 0,35
Udzialy w spélkach z ograni powiedzialnosci: 0 0 0,00 0 0 0,00
i ictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly i i przez instytucj 31818 35629 10,54 20 948 21536 21,48
wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 8 000 8264 8.24
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruch 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 269 878 287 959 85,17 85 658 88872 88,64
Udziat catkowitej wartosci lokat w warto$ci aktywow ogolem, bez uwzglednienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 84,62%, iast udziat dodatniej wyceny bil >j instrumentow pochodnych w wartoéci aktywow ogolem oraz udzial ujemnej wyceny
bilansowej instrumentow pocl h w wartosci zobowiazan ogotem zostat zapr w tabeli iajacej do tabeli glownej.
2. Tabele uzupelniajace
Warto$¢ wedlug ceny nabycia | Wartos¢ wedlug wyceny na dzien
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku | Liczba Kraj siedziby emitenta | w tys. bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem - - 7269520 | - 114 648 122 592 36,26
Razem aktywny rynek regulowany - - 7269520 | - 114 648 122 592 36,26
Aktywny rynek Toronto Stock
HIGH RIVER GOLD MINES LTD, CA42979J1075 regulowan: Exchange 848 950 | Kanada 3095 3100 0,92
Aktywny rynek Wiener
IMMOFINANZ AG, AT0000809058 regulowan: Boerse 400 000 [ Austria 4336 5052 1,49
Aktywny rynek London Stock
CENTAMIN EGYPT LTD, AU000000CNT2 regulowan: Exchange 500000 | Australia 4026 4052 1,20
EURASIAN NATURAL RESOURCES, Aktywny rynek London Stock
GB00B29BCK10 regulowan: Exchange 100 000 | Wielka Brytania 4731 4814 1,42
Budapest
MAGYAR TELEKOM TELECOMMUNICA, Aktywny rynek Stock
HU0000073507 regulowan: Exchange 600 000 | Wegry 6465 4398 1,30
Budapest
MOL HUNGARIAN OIL AND GAS NY, Aktywny rynek Stock
HU0000068952 regulowany Exchange 20000 | Wegry 5805 5907 1,75
Budapest
Aktywny rynek Stock
OTP BANK PLC, HU0000061726 regulowany Exchange 125000 | Wegry 9 188 8914 2,64
Aktywny rynek GPW
ASTARTA HOLDING NV, NL0000686509 regulowany (Warszawa) 74 000 | Holandia 5558 6801 2,01
Aktywny rynek GPW
BOGDANKA, PLLWBGD00016 regulowany (Warszawa) 94 812 | Polska 7728 10 429 3,08
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP, Aktywny rynek Praque Stock
NL0009604859 regulowany Exchange 125000 | Holandia 2125 2048 0,61
Aktywny rynek GPW
KERNEL, LU0327357389 regulowany (Warszawa) 166 758 | Luksemburg 8786 12 424 3.67
Aktywny rynek GPW
KULCZYK OIL VENTURES INC, CA5012401058 regulowany (Warszawa) 400 000 | Kanada 756 632 0.19
Aktywny rynek GPW
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 regulowany (Warszawa) 520000 | Luksemburg 4472 5720 1,69
Istambul
Aktywny rynek Stock
ASYA KATILIM BANKASI AS, TREAYKB00014 regulowany Exchange 400 000 | Turcja 2898 2184 0,65
Istambul
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATI, Aktywny rynek Stock
TREEGYO000017 regulowany Exchange 550 000 | Turcja 1911 2094 0,62
Istambul
Aktywny rynek Stock
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS, TREKOAL00014 | regulowany Exchange 150 000 | Turcja 5643 5941 1,76
Istambul
PARK ELEKTRIK URETIM MADENCI, Aktywny rynek Stock
TRAPRKTE91BS regulowany Exchange 1000000 | Turcja 5881 7556 2,23
Istambul
TURKIYE GARANTI BANKASI, Aktywny rynek Stock
TRAGARANYINI regulowany Exchange 200000 | Turcja 3015 3007 0.89
Istambul
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T-D, Aktywny rynek Stock
TREVKFB00019 regulowany Exchange 400000 | Turcja 3132 3007 0.89
Istambul
Aktywny rynek Stock
YAPI VE KREDI BANKASI, TRAYKBNK9IN6 regulowany Exchange 200 000 | Turcja 1913 1869 0,55
Aktywny rynek Toronto Stock
KINROSS GOLD CORP, CA4969024047 regulowany Exchange 60000 | Kanada 3372 3369 1,00
PROSH ULTRAPRO SHORT S&P 500, Aktywny rynek NYSE Arca
US74347X8561 regulowany (Nowy Jork) 335000 | Stany Zjednoczone 19 812 19274 5,70
‘Wartos$¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial w
Kwity depozytowe Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta Wartos¢ wedlug ceny nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem - - 592728 | - 32166 35934 10,63
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Razem aktywny rynek
regulowany - - 592728 | - 32 166 35934 10,63
EVRAZ GROUP SA - GDR REG Aktywny rynek
S, US30050A2024 regulowan London Stock Exchange 90000 | Luksemburg 8414 9569 2,83
HALYK SAVINGS BANK-GDR Aktywny rynek
REG S, US46627J3023 regulowan London Stock Exchange 90000 | Kazach 2625 2681 0,79
HARMONY GOLD MNG-SPON Aktywny rynek Republika Potudniowej
ADR, US4132163001 regulowan NYSE (Nowy Jork) 50000 | Afryki 1699 1859 0,55
KAZMUNAIGAS
EXPLORATION -GDR, Aktywny rynek
US48666V2043 regulowan London Stock Exchange 42728 | K 1 2 669 2511 0,74
MAGNITOGORSK-SPON GDR Aktywny rynek
REGS, US5591892048 regulowan London Stock Exchange 60000 | Rosja 2583 2588 0,77
MECHEL-SPONSORED ADR, Aktywny rynek
US5838401033 regulowan NYSE (Nowy Jork) 50000 | Rosja 3477 4332 1,28
ORASCOM CONSTRUCTION- | Aktywny rynck
GDR, US68554N1063 regulowan London Stock Exchange 20000 | Egipt 2568 2904 0,86
SEVERSTAL - GDR REG S, Aktywny rynek
US8181503025 regulowan London Stock Exchange 190 000 | Rosja 8131 9 490 2,81
Warto$¢ wedlug Warto$¢ wedlug Procentowy udzial
Kraj siedziby ‘Warunki Wartosé ceny nabycia w wyceny na dziei w aktywach
Dluzne papiery warto§ciowe Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Emitent itenta Termin wykupu opr i Liczba tys. bilansowy w tys. ogélem
Razem dluzne papiery wartosciowe - - - - - - 97 078 000 97078 91 246 91932 27,19
O terminie wykupu do 1 roku: - - - - - - 1000 000 1000 975 1027 0,30
Obligacje - - - - - - 1000 000 1000 975 1027 0,30
Razem aktywny rynek nieregulowany - - - - - - 1000 000 1000 975 1027 0,30
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
PS0511, PL0000104287 i Poland Panstwa Polska 2011-05-24 | stale, 4.25% 1000 000 1000 975 1027 0,30
Bony skarbowe Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu powyzej 1 roku: - - - - - - 96 078 000 96 078 90 271 90 905 26,89
Obligacje - - - - - - 96 078 000 96 078 90271 90 905 26,89
Razem aktywny rynek nieregulowany - - - - - - 96 078 000 96 078 90 271 90 905 26,89
‘Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
DS1019, PL0000105441 i Poland Panstwa Polska 2019-10-25 | stale, 5.5% 5000 000 5000 4 880 4893 1,45
‘Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
DS1020, PL0000106126 i Poland Panstwa Polska 2020-10-25 | stale, 5.25% 24 078 000 24078 23 123 22897 6,77
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OKO0112, PL0000105730 i Poland Panstwa Polska 2012-01-25 | zerokuponowe, 0% 25 000 000 25 000 23 596 23902 7,07
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OKO0113, PL0000106324 i Poland Panstwa Polska 2013-01-25 | zerokuponowe, 0% 4000 000 4 000 3607 3634 1,07
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OK0712, PL0000105912 i Poland Panstwa Polska 2012-07-25 | zerokuponowe, 0% 20 000 000 20 000 18 305 18 648 5,52
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
OK1012, PL0000106100 i 1 Poland Pafistwa Polska 2012-10-25 | zerokuponowe, 0% 15 000 000 15 000 13 727 13 798 4,08
Aktywny Treasury
rynek BondSpot Skarb
PS0415, PL0000105953 i 1 Poland Pafistwa Polska 2015-04-25 | stale, 5.5% 3000 000 3000 3033 3133 0,93
Bony skarbowe Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyezy Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyezy Nie dotyezy
Bony pienigzne 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 Wartos$¢ wedlug ceny | Warto$¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku | (wystawca) emitenta (wystawcy) bazowy Liczba nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. | aktywach ogélem
Razem - - - - - 34250 500 0 1872 0,55
‘Wystandaryzowane instrumenty - - - - -
p 500 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 500 0 0 0,00
Gietda
Papierow
Wartosciowych
FW20H11, PLOGF0000919, short Aktywny rynek GPW w Warszawie
contract regulowany (Warszawa) S.A. Polska Indeks WIG20 500 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty
p - - - - - 34250 000 0 1872 0,55
Razem nienotowane na rynku
aktywnym - - - - - 34 250 000 0 1872 0,55
Nienotowane na rynku Kurs walutowy
Forward_Short CAD/PLN_ 20110228 aktywnym Nie dotyczy Pekao S.A. Polska CAD 1050 000 0 17 0,01
Nienotowane na rynku BRE Bank Kurs walutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110127 aktywnym Nie dotyczy S.A. Polska EUR 2250 000 0 120 0,04
Nienotowane na rynku BRE Bank Kurs walutowy
Forward_Short EUR/PLN_ 20110228 aktywnym Nie dotyczy S.A. Polska EUR 4000 000 0 50 0,01
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward Short GBP/PLN 20110222 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska 3 850 000 0 89 0,03
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward Short GBP/PLN 20110222 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska GBP 1000 000 0 133 0,04
Nienotowane na rynku BRE Bank Kurs walutowy
Forward Short GBP/PLN 20110228 aktywnym Nie dotycz S.A. Polska 3 1250 000 0 127 0,04
Nienotowane na rynku BRE Bank Kurs walutowy
Forward _Short USD/PLN 20110201 aktywnym Nie dotycz S.A. Polska 5000 000 0 151 0,04
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward _Short USD/PLN 20110201 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska USD 3 000 000 0 247 0,07
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward _Short USD/PLN 20110201 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska 3 000 000 0 321 0,10
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short USD/PLN 20110218 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska 1500 000 0 110 0,03
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short USD/PLN 20110218 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska USD 3 500 000 0 146 0,04
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short USD/PLN 20110125 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska 1550 000 0 40 0,01
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward_Short USD/PLN 20110225 aktywnym Nie dotycz Polski S.A. Polska 3300 000 0 177 0,05
Nienotowane na rynku PKO Bank Kurs walutowy
Forward Short USD/PLN_ 20110225 aktywnym Nie dotycz; Polski S.A. Polska UsD 1500 000 0 109 0,03
Nienotowane na rynku Kurs walutowy
Forward Short USD/PLN_ 20110330 aktywnym Nie dotycz; Pekao S.A. Polska UsSD 1,500 000 0 35 0,01
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majgce siedzibe za Warto$é wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w
granicg Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta Liczba nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. aktywach ogélem
Razem 130
- - - - 041,786 31818 35629 10,54
Razem aktywny rynek regulowany - - - - 77 000,000 12 218 13 056 3,86
LYXOR ETF RUSSIA, FR0010326140 Aktywny rynek regulowan: Euronext (Paryz) Lyxor ETF Russia Francja 27 000,000 3044 3679 1,09
Lyxor ETF Turkey
LYXOR ETF TURKEY, FR0010326256 Aktywny rynek regulowan: Euronext (Paryz) EURO Francja 20 000,000 4087 4353 1,29
London Stock
LUKOIL OAO-SPON ADR, US6778621044 Aktywny rynek regulowan: Exchange Lukoil OAO Rosja 30 000,000 5087 5024 148
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - 53 041,786 19 600 22573 6,68
Julius Baer
Multistock -
JB NORTHERN AFRICA FD-USD C, Nienotowane na rynku Northern Africa
LU0305830787 aktywnym Nie dotycz Fund L g 18 112,661 5718 6056 1,79
Julius Baer
Multistock -
JB NORTHERN AFRICA FD-EUR C, Nienotowane na rynku Northern Africa
LU0303756612 aktywnym Nie dotyczy Fund Luk I 34 929,125 13 882 16 517 4.89
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3. Tabele dodatkowe

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dziei bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem 19915 5,89
Grupa kapitalowa ENRC 7325 2,16
Grupa kapitalowa SEVERSTAL 12 590 3,73
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art.107 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dziei bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogélem
Razem 448 0,13
Forward Short EUR/PLN_ 20110127 120 .04
Forward Short EUR/PLN_ 20110228 50 ,01
Forward Short GBP/PLN_ 20110228 127 .04
Forward Short USD/PLN_ 20110201 151 ,04
iniejszy ienie nalezy ¢ lacznie z wpr notami ymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowia integralng czgsé j: 20 Spr

BILANS

Subfundusz Noble Fund Global Return
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku
(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostkg

uczestnictwa )

Pozycje Bilansu 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

L Aktywa 338131 100 260
1. Srodki pi iich ekwiwalenty 41936 10 477

2. z 8236 683

3. Transakeje przy zobowigzaniu si¢ drugiej

strony do odkupu 0 0

4. Skladniki lokat na aktywny

rynku, w tym: 263514 80259
- dhuzne papiery wartosciowe 91932 13 023

5. Skladniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku, w tym: 24 445 8 841
- dluzne papiery wartosciowe 0 0

6. Nier i 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 11707 2747
- z tytuhu instrumentoéw pochodnych 0 228
II1. Aktywa netto (I - IT) 326424 97513
IV. Kapital Subfunduszu 284618 90 537
1. Kapital wplacony 1382284 414934
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -1097 666 -324 397

V. Dochody zatrzymane 24 065 4322
1. Zak wane, nierozdysp

przychody z lokat netto -7783 -963

2. Zakumulowany, nierozdysponowany

zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31848 5285

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w

odniesieniu do ceny nabycia 17 741 2 654

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany

wynik z operacji (IV + V+/-VI) 326 424 97513
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 2 453 168,516 891 052,528
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000

‘Wartos¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 133,06 109,44

‘Wartos¢ aktywow netto na jednostke

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

‘Wartos¢ aktywow netto na jednostke

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

*) Warto$¢ aktywow netto na j
Niniejszy bilans nalezy

a zostala wyliczona na pi

notami

ic danych bazowych wyrazonych w PLN

¢ Iacznie z wpr

ktore stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

'mi oraz informacja dodatkowa,

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Subfundusz Noble Fund Global Return
za okres 12 marca— 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa )

20.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Global Return

za okres 12 marca — 31 grudnia 2010 roku

(w tys. PLN za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto

01.01.2010 - 31.12.2010 r.

12.03.2009 - 31.12.2009 r. *)

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto:

1. Wartos$¢ aktywoéw netto na koniec

o 97513 0
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 34 830 6976
(razem), w tym:
a) przychody z lokat netto -6 820 -963
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 26 563 5285
) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 15087 5 654
(straty) z wyceny lokat
3. Zml.sfna w aktywach netto z tytulu wyniku z 34 830 6976
operacji
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow)
0 0
Subfunduszu (razem)
a) 7 przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w Kapitale w okresie 194 081 90 537
sprawozdawczym (razem), w tym:
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie
kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 967350 414934
b) zmiana kapitatu wyptaconego
(zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych =773 269 -324 397
jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie
sprawozdawezym (3 - 4 +/- 5) 28911 97513
7. Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu 326 424 97513
sprawozdawczego
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie 180 695 71 663

sprawozdawczym **)

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

kategorii A w okresie sprawozdawczym

1562 115,988

891 052,528

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

7650 054,369

3956 464,008

b) liczba k

6087 938,381

3065 411,480

c) saldo zmian 1562 115,988 891 052,528

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

kategorii B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jed k i 0,00 0,00
b) liczba i jed k ictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00

3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

kategorii C w okresie sprawozdawezym 0,00 0,00
a) liczba zbytych j i 0,00 0,00
b) liczba odkupi h jed k 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00

4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2010- 31.12.2010 1. 12.03.2000 - 31.12.2009 1. %) narastajaco od poczytku dzialalnosci 2453 168,516 891 052,528
L Przvghody z !ﬂkat — 9879 6 608 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 606 518,377 3 956 464,008
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1356 2043 b) liczba odkupi — — - 9153 349.861 3065 411.480
ch , s
i‘ o C:"j odsetkowe __ " ! 77(5] ! 04(6] o) saldo zmian 2453 168,516 891052528
N W,y‘ 0Cy Zwigzane z posiacaniem 5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B
nier N N N
astajg zatku dzialal
4. Dodatnie saldo rozmic kursowych 6748 3519 narastajaco od poczathu dzialalnosci 0.00 0.00
A A
5. Pozostate 0 0 a) liczba zbytych j k 0,00 0,00
11. Koszty Subfunduszu 16 699 7571 b) liczba odkupi Tied X 0.00 0.00
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 10951 2442 <) saldo zmian 0.00 0.00
-~ W nagmdzen!e stal.e 7203 2298 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C
- wynagrodzenie zmienne 3748 144 narastajaco od poczatku dzialalnosci
2. Wynagrodzenia dla podmiotow 0 0 bfund 0,00 0,00
prowadzacych dystrybucje a) liczba zbytych j k 0,00 0,00
3. Optaty dla depozytariusza 71 36 b) liczba odkupi hiod X 0.00 0.00
4. Op!aty zwigzane z prowadzeniem rejestru 0 0 ¢) saldo zmian 0,00 0,00
aktywdw Subﬁmduszu. - - 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 Kategorii A - -
6. Ustugi w zakresfe mc}‘“"ko‘f@éc‘ . 0 0 8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
7.‘Ustujg) w zakresie zarzadzania aktywami 0 0 Kategorii B - -
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
8. Ustugi prawne i i 0 0 kategorii C - -
9.Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 1I1. Zmiana wartosci aktywoéw netto na
10. Koszty odsetkowe 44 0 jednostke uczestnictwa
11. Koszty zwigzane z posiadaniem 0 0 1. Warto$é aktywow netto na jednostke
nier $ uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniego
12. Ujemne saldo roznic kursowych 5594 5008 okresu sprawozdawczego (w PLN) **%) 109,44 -
13. Pozostate 39 85 2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 uczestnictwa kategorii A na koniec biezacego
V. Koszty Subfunduszu netto (11 - I11) 16 699 7571 okresu sprawozdawczego (w PLN) *#*) 133,06 109,44
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -6 820 -963 3. Procentowa zmiana wartoéci aktywow netto na
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk Jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
(strata) 41 650 7939 spra\yo;dawczyn1. (\?"Skall m'ku) 21,58% 11,68%
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 26 563 5285 4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na
W tym: Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
- 7 tytuhu réznic kursowych: -2 109 -1117 sprawozdawezym (w PLN) 110.38 99.61
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 15087 2654 Data V‘I(yce“yl T 08.02.2010 15.04.2009
(straty) z wyceny lokat, w tym: 5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na
~ 7 tytulu roznic kursowych: 2621 26 Jjednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
VIL. Wynik z operacji_(V +/-VI) 34830 6976 sprawozdawezym (w PLN) 133.21 112,13
Wynik z operacji przypadajacy na Data wyceny 29.12.2010 16.11.2009
jednostke Serestaietn | kalvggqn;ii A(w 14,20 7.83 6. Wartos¢ aktywbw netto na jednostke
PLN) *¥) uczestnictwa kategorii A wedlug ostatniej wyceny
— m i w okresie sprawozdawczym (w PLN)**) 133,05 109,50
‘Wynik z operacji przypadajacy na
jednostke uczestnictwa kategorii B (w - - Data wyceny 31.12.2010 31.12.2009
PLN) 12, 12,
— = ry 7. Warto$¢ aktywow netto na jednostke
Wynik z operacji przypadajacy na . . . .
jednostke uczestictwa kategorii C (v . . ueaesnictvs aiegorit B us Linies popraeniego
PLN) = - - - -
*) Subfundusz rozpoczat dzialalno$¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycena miala miejsce 13 marca 2009 roku. 8. W?r!otsc al:(lytwow‘ _“eBlm "l? Je_dno;_lk.e
**) Wynik z operacji przypadajacy na jed: ictwa zostal wyliczony na pod: ie danych ba: h Z gilz':;:]sl;r‘;;o; dz%: cr;e gon(aw ;2‘;‘; iezacego
wPLN. : — - - -
Niniejszy rachunek wyniku nalezy Iacznie z wprowad notami i oraz informacja 9. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na
dodatkowa, ktére stanowi integralng czesé jed 20 spr fi " jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym - -
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 R. Strona 50/55

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * Subfundusz Noble Fund Skarbowy * Subfundusz Noble Fund Mieszany * Subfundusz Noble Fund Akcji *
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek « Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus » Subfundusz Noble Fund Timingowy ¢ Subfundusz Noble Fund Global Return




10. Minimalna warto$é aktywow netto na
jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

T1. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na
jednostke uczestnictwa kategorii B w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

12. Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii B wedlug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawezym (w PLN)

Data wyceny

13. Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C na koniec poprzedniego
zdawczego (w PLN)

14, Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa kategorii C na konicc biezacego
okresu sprawozdawczego (w PLN) - .

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

16. Minimalna warto$¢ aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

17. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na
Jjednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

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

Data wyceny

IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu
w $redniej wartosci aktywow netto w skali

roku, w tym: 9,24% 13,07%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia

towarzystwa 6,06% 4.22%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla

podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04% 0,06%
4. Procents udziat oplat zwia: z

P iem rejestru aktywow Subfund: 0,00% 0,00%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie

rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie

zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00% 0,00%

*) Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycena miata miejsce 13
marca 2009 roku.

**) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczona zostata w oparciu o wartos¢
aktywoOw netto na kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

***) Ewentualna r6znica pomigdzy warto$cia aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wedlug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscig aktywow netto na jednostkg uczestnictwa na koniec
okresu sprawozdawczego wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji
dotyczacych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami
objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralna czg$¢ jednostkowego
sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:
Subfundusz Noble Fund Global Return
(w tys. PLN)

I. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z

przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223 - tekst jednolity z pdzniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra
Finansé6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane
zostaly w tysigcach zlotych, za wyjatkiem warto$ci aktywow netto na jednostkg
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa
przedstawionych w ztotych.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu
1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,

ktorego dotycza.

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badz kapitatu
wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa w
okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt.2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

5. Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje si¢
w ksiggach ~ rachunkowych  odrgbnie od nominatu  dluznego papieru
warto$ciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniu finansowym
prezentowane sa tacznie z wartoscia danego skltadnika lokat wedlug wyceny na
dzien bilansowy.

6. Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta.

7. Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda HIFO ,,najdrozsze sprzedaje si¢
jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia lokat wyrazona w zlotych, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywne;j
stopy procentowej - najwyzszej biezacej jednostkowej wartosci ksiggowej na dzien
zawarcia transakcji (nie dotyczy papierdw wartosciowych nabytych z udzielonym
przez drugg strong przyrzeczeniem odkupu). Powyzsza metodg stosuje si¢ rowniez
dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu
wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytuhu, ktorych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto.

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

9. Przystugujace, zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych

w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w dniu nastgpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzane wedtug wartosci zero, w dniu
nastegpnym po dniu wygasnigcia tego prawa. Za dzien realizacji prawa poboru
przyjmuje si¢ dzien wyksiggowania praw z rachunku papierow warto$ciowych.

10. Nalezna dywidendg z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy wartosci prawa do
dywidendy. Nalezna dywidendg od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

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

12. Przychody z lokat obejmuja w szczegoélnosci: dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w
walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach oraz przychody odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w
walutach obcych oraz koszty odsetkowe..

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

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza sig¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

16. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy sig rezerwg na przewidywane wydatki.
Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwg. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

II1. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartosci aktywdw netto oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanow
aktywow oraz warto$ci aktywow i zobowiazan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja
na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

3. Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

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

Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sig
w oparciu o ostatnie dostgpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia
wyceny w nastgpujacy sposob:

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

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych,
w ktorym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o
kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

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

c¢) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

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

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre§lonych w pkt.
1)1 2) a w szczegolnosci, gdy wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest
znaczaco niski lub dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik jest korygowana w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

a) w przypadku dluznych papierdbw wartoSciowych, w tym listow
zastawnych, za warto$¢ godziwag przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez
serwis Bloomeberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie
wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie
powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona, na innym
niz rynek glowny aktywnym rynku, ceng tego sktadnika. W przypadku,
gdy obie powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszona na
aktywnym rynku ceng nierdéznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegllnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiaja
oszacowania warto$ci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywow pienigznych lub przy zastosowaniu
wlasciwego modelu wyceny skfadnika, przy czym dane wejsciowe do
tego modelu bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,
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b) w przypadku udzialowych papierow warto$ciowych szacowanie warto$ci
godziwej dokonywane jest w oparciu o dostgpne na aktywnym rynku ceny
w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny
wylicza sig $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z
tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku braku mozliwosci oszacowania wartosci
godziwej w sposob opisany powyzej, Subfundusz dokonuje wyceny w
oparciu o modele opisane w prospekcie

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

4)  w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.
Przy wyborze rynku gltéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz kieruje
si¢ nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtoéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego
miesiaca kalendarzowego,

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

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

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji, zgodnie z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze jego
warto$¢ jest rowna warto$ci nabycia, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych
papierow spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto$¢
godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.--- Warto$¢  sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku

wyznacza si¢, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papierow

warto§ciowych, w nastgpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieni¢znego bedace papierami wartosciowymi — w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej,

2) dluzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwiazane sg $ci$le powiazane z charakterem wycenianego
papieru dluznego i ryzykami z nim zwiazanymi, warto$¢ tego papieru
dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla
danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego
lub  charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie
uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach
rachunkowych odrgbnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i
ryzyka z nim zwigzane nie sg S$ciSle powigzane z charakterem
wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele
wlasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 5)
ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrgbnie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentoéw o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na
aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych

tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na wartos¢
godziwa jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pieni¢znego nie bgdace papierami wartosciowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w warto$ci godziwej, ustalonej za pomoca analizy
zdyskontowanych przeptywow pienigznych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktorego dane bgda pochodzi¢ z aktywnego rynku,

8) depozyty — w warto$ci godziwej wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwotg naliczonych odsetek ustala sig¢ przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej sa stosowane w sposob ciagly. Kazda

zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawozdaniu finansowym

Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa powyzej, podlegaja

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas

wycenianego w wartosci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia —

warto§¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

1.

Nalezno$ci z tytulu udzielonej pozyczki papierdow wartosciowych oraz
zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych wycenia sig
wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych. Przedmiotem pozyczki
papierow warto§ciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie
jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

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

Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej wykazuje sig w
ztotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci w okresie
sprawozdawcezym

W okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Prospekcie Informacyjnym Funduszu w
zakresie okre§lenia metod i zasad dokonywania wyceny aktywoéw Subfunduszu,
rozbudowujac metody wyceny opcji nienotowanych na aktywnym rynku o nowe modele.
Przyczyna ich wprowadzenia byly planowane inwestycje Subfunduszu. Do czasu
wprowadzenia powyzszych zmian Subfundusz nie posiadat sktadnikow lokat, ktorych
wycena miataby by¢ dokonywana zgodnie z nowo okreslonymi metodami, co oznacza, ze
wprowadzone zmiany nie miaty wplywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowa oraz wynik z
operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

odnoszacych ceng akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow Naleznosci w tys. PLN 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
; o . ek ot 1) Z tytulu zbytych lokat 7885 0
finansowych dziatalno$ci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa, - -
. . N ) 2) Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
itp.) na podstawie ceny oglaszanej na aktywnym rynku dla akcji 3) Z tytulu zbytych jednostck : 348 564
emitentow notowanych na aktywnym rynku, 4) Z tytutu dywidendy 0 119
b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach i;;:y:“:” odsetek — _ g g
: . R - . PR 6) Z tytulu nier W tym
emitowanych przez pcA)drmoty3 dla }(toryph nie mozna vyskazac emitentow 7)Z tytalu udziclonych pozyczek, w podziale na podmioty
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na udzielajace pozyczek 0 0
aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana przez :}P‘”"S‘a*c 8212 osg
wyspecjalizowana niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, z e >
ktora Towarzystwo podpisato umowg na §wiadczenie tego typu ustug. W . .
przypadku, w ktérym wigcej niz jedna jednostka tego typu oszacowata Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
wartosc akCJl pr?yjmuje Sie Wano?‘; pa]anSqu . Zobowiazania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu 0 modele 1) Z tytuhu nabytych aktywow 5616 2035
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych z aktywnego 2) Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu sig Subfunduszu
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane na do odkupu 0 0
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona 3) Z tytuh instrumentéw pochodnych 0 228
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) pOWyZCj, 4) Z tytutu wplat na jednostki ictwa 368 2
5) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane | 5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 542 7
dla danego typu lokaty: 6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych 7 Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu 0 0
przeplywow pienigznych, | 8 Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
b) W przyp adku OP L 9) Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
- europejskich: model Blacka-Scholesa, ’ - - A
L .. 10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
- egzotycznych: model skonczonych roznic, model Monte Carlo lub 11) Z tytalu gwarangi lub poreczen o o
drzewa Qwumlartowego, _przy czym dopuszczalne _]CS't rowniez 12) Z tytalu rezerw 701 e
stosowanie wzorow analitycznych bgdacych modyfikacja modelu 13) Pozostale 390 .
Blacka-Scholesa uwzgledniajacych charakterystyke wycenianej opcji Razem 707 747
egzotycznej,
c¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienigznych.
6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granica - w oparciu o ostatnio ogloszona
warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
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Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Wartosé ‘Wartosé
Struktura §rodkéw na dziefi na dzien
pieni¢znych na bilansowy bilansowy
rachunkach w danej Warto$¢ na w danej ‘Wartos¢ na dzien
bankowych w tys. PLN | Waluta | walucie dziei bilansowy | Waluta | walucie bilansowy
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 7181 7181 | PLN 1916 1916
DI BRE BANK S.A. PLN 7256 7256 | PLN 3750 3750
BRE BANK S.A. USD 980 2905 | USD 12 33
DI BRE BANK S.A. UsD 400 1186 | USD 0 0
BRE BANK S.A. EUR 150 595 | EUR 19 77
DI BRE BANK S.A. EUR 86 342 | EUR 486 1998
BRE BANK S.A. TRY 2 666 5125 | TRY 268 513
BRE BANK S.A. HUF 34192 486 [ HUF 115363 1750
BRE BANK S.A. GBP 1681 7720 [ GBP 43 197
BRE BANK S.A. CAD 861 2556 | CAD 2 5
BRE BANK S.A. CZK 41 668 6584 | CZK 1532 238
Razem - - 41936 - - 10 477
31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Sredni w okresie sprawolddwczvm ponom srodkow plemglnydl
utrzymy ych w celu zaspokojeni: 24 BV Warto$¢ na dzien Warto$¢ na dzien
bfund w tys. PLN bilansowy bilansowy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych *): 26207 5739

*) Sredni poziom $rodkéw

w okresie spi

poczatku i na koncu okresu sprawozdawczego.

liczony jest na podstawie $redniej artmetycznej stanu na

Ekwi Srodkow pi
Nie dotyczy

¢

Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka w tys. PLN 31.12.2010 r.

31.12.2009 r.

1) Poziom ia aktywow i
ryzykiem stopy procentowej, w podnale na kategorie bilansowe, w
tym: -

a) aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze
I
91932

13 023

stopy procentowej w tys.
b) aktywa obciaz ryzykiem przeplywow srodkow pi
wymka]qcym ze stopy procentowej w tys. ” 0

¢) zot a: t ryzykiem przeplywow srodkow
pienigznych wynikajacym ze stopy pmcenlowe] wiys.” 0

2) Poziom obcigzenia aktywow i z 97
rwyklem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w tym:

a) kwoty od: maksymalne ot ryzykiem
kredytowym na dziefi bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji
nie wypetnialy swoich obowiazkow, przy czym w opisie nie

lednia si¢ warto$ci godziwych dodatkowych zabezpi

158 661

32 460

n W tys.

b) wsk ie istnieja przypadkow

ryzyka kredytowego w ol )

h Kategoriach lokat w tys. -

- dluzne papiery warto$ciowe - Skarb Panstwa RP 91932

13 023

3) Poziom obcigzenia aktywow i ze igzan

ryzykiem utowym, ze przypadkéw
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach
lokat w tys.

201023

63 826

a) érodki 27499

4811

b) naleznosci 7887

119

¢) skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 135576

56 850

d) skadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 24 445

577

) zobowigzania 5616

1469

*) Za aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej uznano obligacje panstwowe,
komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

**%) Za aktywa obciaz ryzykiem przepk $rodkow pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa o

dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

*%k) Za zobowias ryzykiem przep! Srodkow pi h ikajacym ze stopy pi ) uznano
instrumenty pochodne na stopg procentowa o ujemnej wycenie na dzlen bilansowy.

#*k¥) Ryzyko kred; je ryzyko niewypelnienia przez k I z papieréw
Wanosclowych (w szczegolnosei: obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych bonow skarbowych certyfikatow
dep: h i listow h oraz dywidend od akcji), dep: ’q, fadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunk banke h $rodkow pienigz oraz nie iazania sig k 1 z zawartych

transakeji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy

zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

*RIHK) 7a maczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10%

aktywach ogélem dla poszczegélnych Kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

udziatu procentowego danego emitenta w

Instrumenty pochodne 31.12.2010 r.
Warto$é¢ Kwota bedaca p Termin i albo Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu otwartej ‘Wartos¢ i terminy przyszlych zyszlych platnosci w wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pieni¢znych pochodnego pochodnego
FW20HI11, Przeplywy pienigzne nastgpuja w
PLOGF0000919, short Sprawne zarzadzanie ramach dziennego rownania do -
Kontrakt futures Krotka contract portfelem 0 | rynku - 2011-03-18
Sprzedaz CAD na Zabezpieczenie przed
28.02.2011; kurs 2,9971 Krotka Forward ryzykiem walutowym 17 2011-02-28 | 1.050 CAD/3.147 PLN 2011-02-28
Sprzedaz EUR na Zabezpieczenie przed
27.01.2011; kurs 4,0209 Krotka Forward ryzykiem walutowym 120 2011-01-27 | 2.250 EUR/9.047 PLN 2011-01-27 | -
Sprzedaz EUR na Zabezpieczenie przed
28.02.2011; kurs 3,9900 Krotka Forward ryzykiem walutowym 50 2011-02-28 | 4.000 EUR /15.960 PLN 2011-02-28 | -
Sprzedaz GBP na Zabezpieczenie przed
22.02.2011; kurs 4,7175 Krotka Forward ryzykiem walutowym 89 2011-02-22 | 850 GBP /4.010 PLN 2011-02-22
Sprzedaz GBP na Zabezpieczenie przed
22.02.2011; kurs 4,7463 Krotka Forward ryzykiem walutowym 133 2011-02-22 | 1.000 GBP /4.746 PLN 2011-02-22
Sprzedaz GBP na Zabezpieczenie przed
28.02.2011; kurs 4,7172 Krotka Forward ryzykiem walutowym 127 2011-02-28 | 1.250 GBP /5.897 PLN 2011-02-28
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
01.02.2011; kurs 3,0018 Krotka Forward ryzykiem walutowym 151 2011-02-01 | 5.000 USD /15.009 PLN 2011-02-01
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
01.02.2011; kurs 3,0543 Krotka Forward ryzykiem walutowym 247 2011-02-01 | 3.000 USD/9.163 PLN 2011-02-01
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
01.02.2011; kurs 3,0788 Krotka Forward ryzykiem walutowym 321 2011-02-01 | 3.000 USD/9.236 PLN 2011-02-01
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
18.02.2011; kurs 3,0505 Krotka Forward ryzykiem walutowym 110 2011-02-18 | 1.500 USD /4.576 PLN 2011-02-18 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
18.02.2011; kurs 3,0184 Krotka Forward ryzykiem walutowym 146 2011-02-18 | 3.500 USD/10.564 PLN 2011-02-18 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
25.01.2011; kurs 2,9957 Krotka Forward ryzykiem walutowym 40 2011-01-25 | 1.550 USD /4.643 PLN 2011-01-25 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
25.02.2011; kurs 3,0325 Krotka Forward ryzykiem walutowym 177 2011-02-25 | 3.300 USD/10.007 PLN 2011-02-25 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
25.02.2011; kurs 3,0521 Krotka Forward ryzykiem walutowym 109 2011-02-25 | 1.500 USD /4.578 PLN 2011-02-25 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
30.03.2011; kurs 3,0118 Krotka Forward ryzykiem walutowym 35 2011-03-30 | 1.500 USD /4.518 PLN 2011-03-30 | -
Razem - - - 872 | - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2009 r.
Warto$é Kwota bedaca pod: q Termin dal i albo Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu otwartej ‘Wartos¢ i terminy przyszlych przyszlych platnosci w wygasnigcia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji strumieni pieni¢znych tys. pochodnego pochodnego
Sprzedaz CAD na Zabezpieczenie przed
01.03.2010; kurs 2,6332 Krotka Forward ryzykiem walutowym -73 2010-03-01 | 750 CAD/1.975 PLN 2010-03-01 | -
Sprzedaz CAD na Zabezpieczenie przed
10.03.2010; kurs 2,6325 Krotka Forward ryzykiem walutowym -35 2010-03-10 | 350 CAD/921 PLN 2010-03-10 | -
Sprzedaz EUR na Zabezpieczenie przed
22.02.2010; kurs 4,1177 Krotka Forward ryzykiem walutowym -9 2010-02-22 | 1.000 EUR/4.118 PLN 2010-02-22 | -
Sprzedaz EUR na Zabezpieczenie przed
10.03.2010; kurs 4,1046 Krotka Forward ryzykiem walutowym -14 2010-03-10 | 500 EUR/2.052 PLN 2010-03-10 | -
Sprzedaz EUR na Zabezpieczenie przed
10.03.2010; kurs 4,1025 Krotka Forward ryzykiem walutowym -15 2010-03-10 | 500 EUR/2.051 PLN 2010-03-10 | -
Sprzedaz EUR na Zabezpieczenie przed
24.03.2010; kurs 4,2035 Krotka Forward ryzykiem walutowym 113 2010-03-24 | 1.750 EUR/7.356 PLN 2010-03-24 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
15.03.2010; kurs 2,8266 Krotka Forward ryzykiem walutowym -66 2010-03-15 | 1.500 USD/4.240 PLN 2010-03-15 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
22.03.2010; kurs 2,9515 Krotka Forward ryzykiem walutowym 77 2010-03-22 | 1.000 USD/2.952 PLN 2010-03-22 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
24.03.2010; kurs 2,9465 Krotka Forward ryzykiem walutowym 72 2010-03-24 | 1.000 USD/2.947 PLN 2010-03-24 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
24.03.2010; kurs 2,8858 Krotka Forward ryzykiem walutowym 12 2010-03-24 | 1.000 USD/2.886 PLN 2010-03-24 | -
Sprzedaz USD na Zabezpieczenie przed
24.03.2010; kurs 2,9394 Krotka Forward ryzykiem walutowym 65 2010-03-24 | 1.000 USD/2.939 PLN 2010-03-24 | -
Kupno GBP na 22.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 4,5237 Dluga Forward ryzykiem walutowym 66 2010-02-22 | 3.167 PLN/700 GBP 2010-02-22 | -
Sprzedaz GBP na Zabezpieczenie przed
22.02.2010; kurs 4,6273 Krotka Forward ryzykiem walutowym 6 2010-02-22 | 700 GBP/3.239 PLN 2010-02-22 | -
Sprzedaz CZK na Zabezpieczenie przed
18.02.2010; kurs 0,16143 Krotka Forward ryzykiem walutowym 166 2010-02-18 | 30.000 CZK/4.843 PLN 2010-02-18 | -
Kupno CZK na 18.02.2010; Zabezpieczenie przed
kurs 0,15747 Dluga Forward ryzykiem walutowym -16 2010-02-18 | 1.575 PLN/10.000 CZK 2010-02-18 | -
Razem - - - 349 | - - - -
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Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do

Dodatnie réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu w tys.

'Odkl.lpll PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 12.03.2009 - 31.12.2009 r. *)
Nie dotyczy Dodatnie Dodatnie Dodatnie
réznice réznice Dodatnie réznice réznice
. . . kursowe kursowe kursowe kursowe
Nota nr 8 Kredyty 1 pOZchkl Skladniki lokat zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane
Nie dotyczy Akcje 804 0 0 1
Warranty subskrypeyjne 0 0 0
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe prava sz:ﬂ‘ 0 . .
31.12.2010 r. 31.12.2009 r. Kwity depozytowe 324 0 0 303
‘Walutowa struktura pozycji Listy zastawne 0 0 0 0
bilansu, z podzialem wedlug Warto$¢ na Wartosé¢ Dhuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
walut i po przeliczeniu na dzien na dzien Tnstrumenty 0 0 0 0
walute polska w tys. PLN Waluta bilansowy Waluta bilansowy - — -
Pozycja bilansu po Udzlaty w _spolkgc_h Z ograniczona
. N odpowiedzialnoscia 0 0 0 0
przeliczeniu na walute Jednostki otwa 0 0 0 0
sprawozdania finansowego - = =
a) w walucie sprawozdania Certyfikaty mweslycy_]n‘e 0 0 0 0
finansowego w tys. - - - - - - Ty:uiy \{czestn}Ttwa e_muw:ane przez
" " instytucje wspolnego inwestowania
Srode i T 58 T 5 Y17 ot siodib s grnice 1366 el 0 0
Nalozmodei Wiys. PIN 349 Wiy, PLN 564 Wierzytelnosci 0 0 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu Weksle 0 0 0 0
sig drugiej strony do odkupu W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 Depozyty 0 0 0 0
Skiadniki lokat notowane na Waluly 0 0 0 0
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 127938 W tys. PLN 23 409 1o 3 0 0 0 0
- duzne papiery wartosciowe wtys. PLN 91932 wtys. PLN 13023 Statki morskie 0 0 0 0
Skladniki lokat nienotowane na Inne 0 0 0 0
aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 0 W tys. PLN 8264 Razem 2494 286 0 321
- dluzne papiery wartosciowe W tys. PLN 0 W tys. PLN 0 *) Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycena miata miejsce 13
Zobowigzania w tys. PLN 6091 W tys. PLN 1278
b) w walutach obcych po UjemneAr()lnice kursowe w
przeliczeniu na walute przekroju lokat Subfunduszu w tys.
sprawozdania finansowego w PLN 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 12.03.2009 - 31.12.2009 r. *)
tys. - - - - - - Ujemne
Aktywa W tys. PLN 195 407 W tys. PLN 62357 réznice Ujemne réznice | Ujemne réznice Ujemne réznice
Srodki W tys. PLN 27499 | wiys. PLN 4811 dadnild Tokat kursowe kursowe kursowe kursowe
- w walucie obcej wivs. EUR 236 |_wos EUR 505 3 L Zrealiz niezr niezr
- w walucie sprawozdania Akcje - 4003 2087 454 0
finansowego W tys. PLN 937 W tys. PLN 2075 Warranty sub;}(wpcyjne 0 0 0 0
~w walucie obce] W ys, HUF 34192 | wos HUF 115363 Prawa do akji 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania Pra\fwa poboru 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 486 W tys. PLN 1750 K.wny depozytowe 0 -820 -129 0
- w walucie obcej WS, USD 1380 | _wos. USD 2 Listy zastawne 0 0 0 0
~w walucie sprawozdania Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 4091 W tys. PLN 33 Instrumenty pochodne 0 0 0 0
- w walucie obcej W tys. CZK 41668 | wiys. CzK 1532 Udzialy w spotkach z ograniczona
- w walucie sprawozdania P 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 6584 W tys. PLN 238 Jednostki ictwa 0 0 0 0
- w walucie obcej W tys. GBP 1681 W tys. GBP 43 Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania Tytuly uczestnictwa emitowane przez
finansowego wtys. PLN 7720 | wiys. PLN 197 instytucje wspdlnego inwestowania
- w walucie obcej W s, TRY 2666 W ys. TRY 268 majace siedzibe za granica -600 0 -534 -347
- w walucie sprawozdania Wierzytelnosei 0 0 0 0
finansowego W tys. PLN 5125 W tys. PLN 513 Weksle 0 0 0 0
- w walucie obcej W tys. CAD 861 W tys. CAD 2 Depozyty 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania Waluty 0 0
finansowego wtys. PLN 2556 wtys. PLN 5 Nieruct 0 0
Naleznosci W Lys. PLN 7 887 W Lys. PLN 119 Statki morskie 0 0
- w walucie obcej W tys. UsD 2661 W Lys. USD 42 Inne 0 0
- w walucie sprawozdania Razem -4 603 -2 907 -1117 -347
finansowego W tys. PLN 7887 W tys. PLN 119 *) Subfundusz rozpoczat dziatalnoé¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycena miata miejsce 13 marca 2009 roku.
Skladniki lokat notowane na
aktywnym rynku wtys. PLN 135576 W tys. PLN 56 850 . .
~w walucie obcej wiys. EUR 3304 wos. EUR 3627 _ Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
W walucie sprawozdania Zrea.hzowany zysk (strata) ze
finansowego W tys. PLN 13084 | wiys. PLN 14 899 i?g’;::;]’:::";;z;?;;:z:de")
= Wwézuf!e obee] o LA CzK 12962 1 wiys. SZS 22239 (straty) w tys. PLN 01.01.2010 - 31122010 1. 12.03.2009 - 31.12.2009 1. *)
ﬁ.:n::;:«j:‘gzsmw o wtys. PLN 2048 | wiys. PLN 3456 Wartos¢ Warost (spadek) | Wartosé Warost (spadek)
= - — r iezr zr niezr g
-w waluc!e obcej _ W tys. HUF 1352879 W tys. HUF 300 040 Zysku (sm“y)’ Zysku (straty) z e zysku (straty)hze Zysku (straty) z
- w walucie sprawozdania Skladniki lokat ze zbycia lokat | wyceny aktywéw | zbycia lokat wyceny aktywow
ﬁnansowe{;o _ W tys. PLN 19219 W tys. PLN 4551 1) Skladniki lokat notowane na — —
- w walucie obcej W 1ys. TRY 13 345 W 1ys. TRY 6816 aktywnym rynku, w tym: 23922 13215 31356 2305
~w walucie sprawozdania = dluzne papiery
finansowego W tys. PLN 25658 W tys. PLN 13 032 warto$ciowe 109 142 239 122
- w walucie obcej W 1ys. USD 20321 W 1ys. USD 5752 2) Sktadniki lokat nienotowane
- w walucie sprawozdania na aktywnym rynku 2 641 1872 1929 349
finansowego wtys. PLN 60232 | wiys. PLN 16394 3) Nieruchomosei 0 ) 0 0
- w walucie obcej W 1ys. CAD 2179 W 1ys. CAD 1663 1) Pozostate 0 0 0 0
- w walucie sprawozdania Razem 26 563 15 087 5285 2654
ﬁr\‘l\il:nj:le;eczi;:ObCEj m ;y& (P}IZ?NP ?3?3 m ;y& ZII_?]: 43 12 *) Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycena miata miejsce 13 marca 2009 roku.
- W iys. ways.
- W walucie sprawozdania Wyplacone dochody Subfuduszu
finansowego W tys. PLN 8 866 W tys. PLN 0 Nie dotyczy
Skladniki lokat nienotowane Wyplacone przychody ze zbycia lokat
na aktywnym rynku W tys. PLN 24 445 W tys. PLN 577 Nie dotyczy
- wwalluc!e obcej — W 1ys. EUR 4214 W 1ys. EUR 28 Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
- w walucie sprawozdania . . o
finansowego W tys. PLN 16687 | wiys. PLN 113 l;&::z;)m;:;(; ywane przez Towarzystwo:
- Wwa'l”c!e obcej — W tys. USD 24941 wiys. UsD 79 01.01.2010- 31.12.2010 1. 12.03.2009 - 31.12.2009 r. *)
- W walucle sprawozdania Warto$¢ w okresie Wartos$¢ w okresie
ﬁnansnwegn _ W tys. PLN 7392 W tys. PLN 226 Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawezym sprawozdawczym
- wwaluc!e obcej _ W tys. GBP 76 W tys. GBP 16 1) CzeS¢ stala wynagrodzenia 7203 2203
- w walucie sprawozdania 2) Czes¢ wynagrodzenia
finansowego W tys. PLN 349 W tys. PLN 72 zniona od wynikow Subfi u 3748 144
- w walucie obcej W tys. CZK 0 W tys. CZK 1068 Razem 10951 2442
“;I:»a/n\:zx:;)sprawozdama wiys PLN 0 wiys PLN 166 *) Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ 12 marca 2009 roku, natomiast pierwsza wycena miata miejsce 13 marca 2009 roku.
- w walucie obcej W tys. CAD 6 W tys. CAD 0
- w walucie sprawozdania Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
finansowego W tys. PLN 17 W tys. PLN 0 Dane poréwnawcze o jednostkach
Zobowigzania W tys. PLN 5616 W tys. PLN 1469 ictwa 31.12.2010 r. 31.12.2009 r. 31.12.2008 r.
- w walucie obcej W 1ys. HUF 0 W 1ys. HUF 81817 1) Wartoé¢ aktywow netto na koniec roku
- w walucie sprawozdania obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w
finansowego W tys. PLN 0 W tys. PLN 1241 tys. 326424 97513 | Nie dotyczy
- w walucie obcej w tys. CAD 0 w tys. CAD 40 2) Warto$¢ aktyw6w netto na jednostke
- w walucie sprawozdania uczestnictwa na koniec roku obrotowego za
finansowego W tys. PLN 0 W tys. PLN 108 trzy ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
- w walucie obcej W 1ys. EUR 0 W 1ys. EUR 9 a) Warto$¢ aktywdw netto na jednostke
- w walucie sprawozdania uczestnictwa kategorii A na koniec roku
finansowego wtys. PLN 0 W tys. PLN 38 obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w )
- w walucie obcej wys USD 1895 | wuos USD 23 PLN . 133,06 109.44 | Nie dotyczy
W walucie sprawozdania b) Warlpéé aktywow netto na Jed‘noslke
finansowego W tys. PLN 5616 wtys. PLN 66 uczestnictwa kategorii B na koniec roku
~w walucie obcej Wiys. CZK 0 Wtys. CZK 703 obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w .
- w walucie sprawozdania PLN — — - = = Nie dotyczy
finansowego W tys. PLN 0 W tys. PLN 16 °) Wan_osc aktywow _r?ello na Jequ[kQ
Razem = = 326424 = - 97513 uczestnictwa kategorii C na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w
PLN - - Nie dotyczy
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INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Global Return

1.  Subfundusz Noble Fund Global Return Informacje o znaczacych zdarzeniach
dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy
Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezy uja¢é w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

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

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujgcia w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w porownywalnych danych fi wych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystapily roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa,
plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach

wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

W dniach 7, 8 i 11 pazdziernika 2010 roku miata miejsce bledna wycena
aktywow netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa. Warto$¢ bigdnej
jednostki uczestnictwa wyniosta odpowiednio 128,65 PLN, 128,82 PLN i
129,57 PLN, natomiast warto$¢ prawidtowej jednostki uczestnictwa - 128,63
PLN, 128,81 PLN i 129,55 PLN.

Wszystkim uczestnikom Subfunduszu, ktorzy nabyli jednostki uczestnictwa w
wyniku realizacji zlecen nabycia lub ,,zamiany do”/”konwersja do” wedlug
nieprawidlowej wartosci jednostki uczestnictwa, Towarzystwo dokonato
nabycia odpowiedniej liczb jednostek uczestnictwa na rejestry uczestnikow.
Uczestnicy, ktorzy dokonali odkupienia lub ,zamiany z”/,konwersji z”
jednostek uczestnictwa Subfunduszu wedlug nieprawidlowej wartosci
jednostki uczestnictwa, otrzymali zawyzona kwotg z tytutu odkupienia lub
,zamiany z”/, konwersji z”. W celu wyréwnania strat pozostatym
uczestnikom, Towarzystwo przekazato brakujace $rodki pienigzne na
rachunek Subfunduszu.

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

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

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz
Na dziefi podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie
wystgpuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku
z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ta kwestia
korekt.

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

W dniach od 26 kwietnia do 6 sierpnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego

przeprowadzila okresowa, rutynowa kontrolg Noble Funds Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A. w siedzibie Towarzystwa. Kontrola miala na celu

sprawdzenie czy dziatalno$¢ Towarzystwa zgodna jest z przepisami prawa, statutu,

udzielonym zezwoleniem oraz interesem uczestnikow funduszy zarzadzanych
przez Towarzystwo. Wyniki tej kontroli nie mialy istotnego wplywu na dane
zawarte w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto nie istnieja inne niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu

finansowym informacje, ktore moglyby w istotny sposéb wplynaé na oceng

sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw ProService Agent Transferowy Sp. z o.o0.

Podpisy 0séb reprezentujacych Fundusz:
Mariusz Staniszewski Mariusz Btachut
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czilonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag ract ych:
Pawet Sujecki Piotr Wrzosek
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z o.0. ProService Agent Transferowy Sp. z o.o0.

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.

OSWIADCZENIE
BRE BANK SA, wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (Fundusz), potwierdza zgodno$¢ danych
dotyczacych stanow aktywoéw Subfunduszu Noble Fund Akcji, Subfunduszu Noble
Fund Mieszany, Subfunduszu Noble Fund Skarbowy, Subfunduszu Noble Fund Akcji
Matych i Srednich Spotek , Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
(poprzednia nazwa Noble Fund Luxury), Subfunduszu Noble Fund Timingowy oraz
Subfunduszu Noble Fund Global Return, w tym w szczegoélnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajacych, przedstawionych w potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu

sporzadzonym na dzief 31 grudnia 2010 r. za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia
2010 r., ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

Agnieszka Sawa Jarostaw Wylot- Szumanski
Naczelnik Z-ca Dyrektora
Departament Rozliczen i Departament Rozliczen i
Ustlug Powierniczych Ustug Powierniczych

Warszawa, dnia 31 marca 2011 r.
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