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Szanowni Pastwo,

Mamy przyjemné¢ przedstawd Paistwu roczne sprawozdania finansowe Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymedsiioma subfunduszami
zaradzanymi przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy $tyegjnych S.A.: Noble
Fund Skarbowy, Noble Fund Mieszany, Noble Fund AKdpble Fund Akcji Malych

i Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu PNshle Fund Timingowy oraz
Noble Fund Global Return. Sprawozdania finansowstatp sporadzone za okres

sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Rok w 2011 uplyat pod znakiem stabej koniunktury gietldowej. W pisegj potowie
roku brakowato wyranego trendu, a dobre informacje ze spétek byly goryete przez
niepokojce doniesienia ze strefy euro, gdzie trwa kryzgkdiny. W miegicach letnich
ceny akcji spadaly, by zagz szuk& dna w IV kwartale ub.r., da¢ nadzie} na lepszy

rok 2012.
W okresie sprawozdawczym zmiana wécigednostek uczestnictwa wyniosta:

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Skarbowy +3,20%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Mieszany -16,41%

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Akcji -21,05%,

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Akcji Maty&rédnich Spétek -21,09%,
- w przypadku subfunduszu Noble Fund Stabilnego WarBus -13,26%,

= w przypadku subfunduszu Noble Fund Timingowy-20,21%

- w przypadku subfunduszu Noble Fund Global Retuf)1-8%.

W tym samym okresie gtéwny indeks warszawskiejdyiaVIG spadt o 20,83%, indeks

najwigkszych spotek WIG 20 zikowat o 21,85%, a mWIG40 - indeks obramyj
zachowanie spétek @edniej wielkdci — stracit w catym roku 22,51%.

Na wyniki subfunduszy najwkszy wplyw miat udziat instrumentéw akcyjnych
w cataici aktywow. Efektéw wysokiej alokacji na spadkowymgnku nie zdotata
zréwnoway¢ dobra selekcja spétek do portfela, ktérej dobrenikiywidac szqzeg()lnie

w przypadku subfunduszy Noble Fund Akcji i NoblenBuAkcji Matych i Srednich
Spétek.

Dhuzna cz$¢ subfunduszy Noble Fund Skarbowy, Noble Fund MiegzaNoble Fund
Timingowy inwestowana byta wegi niemal wyhcznie w obligacje emitowane przez

Skarb Péstwa o rd@nych terminach zapadalfw. Nadal uwaamy, ¥ ryzyko zwizane
z inwestowaniem w obligacje emitowane przez podyninhe ni Skarb Pastwa byto

zbyt due, by lokow# znacace kwoty w takich papierach wastowych. W przypadku
niektérych subfunduszy rozwamy jednak rozpoezie budowy malych pozycji

starannie wyselekcjonowanych obligacji korporacgimgpotek o sprawdzonej zdokwd
do regulowania swoich zoboavian.

Na koniec okresu sprawozdawczego udziat akcji iwprdo akcji w aktywach
subfunduszy Noble Fund Akcji, Noble Fund Mieszaigble Fund Akcji Matych
i Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu PNshle Fund Timingowy oraz
Noble Fund Global Return wynosit odpowiednio 90,3885,62%, 96,12%, 30,56%,
55,57% oraz 23,31%. Warto zaznakzy w trakcie okresu sprawozdawczego udziat ten

ulegat zmianom i rinit si¢ od zanotowanego na koniec roku.

Na koniec okresu sprawozdawczego wrtaktywdw netto Noble Funds FIO wyniosta
963,06 min zt, z tego subfunduszu Noble Fund Skayb— 59,02 min zi, Noble Fund
Mieszany — 112,23 min zt, Noble Fund Akcji 47168 zi, Noble Fund Akcji Matych

i Srednich Spétek — 103,39 min zi, Noble Fund StaigjimWzrostu Plus — 12,42 min zi,

Noble Fund Timingowy 30,75 min zt oraz Noble Funidlial Return — 173,67 min zt.

Noble Funds TFI S.A. nalg do notowanej na GPW grupy kapitalowej Getin Noble
Bank S.A, co powodujeze przywihzujemy najwysz wag do bezpiecazgstwa oraz
przejrzystéci prowadzonej dzialalrei. Zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego
na utworzenie Noble Funds FIO otrzymialy dnia 16 padziernika 2006 roku. 1 grudnia

2006 roku zostata dokonana pierwsza wycena aktyidmduszu.
Pragniemy podzkowa za zaufanie, jakim nas Rstwo obdarzyli izyczy¢ Paistwu,

by dokonane inwestycje okazahe &iy¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej
infolinii (0801 080 770) oraz strony internetowejvw.noblefunds.pl, na ktérej znajd

Paistwo informacje o produktach oferowanych przez Mdhinds TFI S.A.
Z powaaniem,

Mariusz Staniszewski Pawet Hoiski Sylwia Magott
Prezes Zawdu Czlonek Zargdu Czlonek Zargdu

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 201 1R.

OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa FundugzZinwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziimy badanie zatzonego paiczonego sprawozdania finansowego

za rok zakéczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawjcNoble

Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundugzijedzila w Warszawie,
ul. Domaniewska 39, obejmugego: wprowadzenie do pekzonego sprawozdania

finansowego, patzone zestawienie lokat oraz ga#ony bilans sposrrizone

na dziét 31 grudnia 2011 roku, pgzony rachunek wyniku z operacji oraz
polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okrpeawozdawczy

(,zataczone pajczone sprawozdanie finansowe”).
2. Zarzetelné¢ i jasndg¢ sprawozdania finansowego, jak rownig jego sporgizenie
zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (pol#ykrachunkowéci oraz

za prawidtowé¢ ksig rachunkowych wchodeych w sklad Funduszu
subfunduszy: subfundusz Noble Fund Skarbowy, suhfs;n Noble Fund Mieszany,

subfundusz Noble Fund Akgcji, subfundusz Noble Fudji Matych i Srednich

Spotek, subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrosuis,Pdubfundusz Noble Fund

Timingowy, subfundusz Noble Fund Global Return,upfindusze”) odpowiada
Zarmd Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.A. S
(,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjiyc zaradzapcego
Funduszem i reprezentgego Fundusz. Ponadto, Zauz Towarzystwa oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa gobowizani do zapewnienia,
aby zadczone palczone sprawozdanie finansowe oraz informacja #harz
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu bif@wuszy, spomdzona
za okres sprawozdawczy (,List Towarzystwa”) spdiniaymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzmia 1994 roku o rachunkowo (Dz. U. z 2009 roku,
nr 152, poz. 1223, z pd. zm. — ,ustawa o rachunkow®”) i w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadeatjezonego paiczonego
sprawozdania finansowego oraz wigmie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach mgodz wymagajcymi
zastosowania zasadami (poligyk rachunkowéci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektasfituaci majtkows
i finansowy, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ¢gii rachunkowe
Subfunduszy stanowde podstaw jego sporzdzenia g prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

3. Badanie zaiczonego peiczonego sprawozdania finansowego przeprowadali
stosownie do postanowie

® rozdziatu 7 ustawy o rachunkowm,
® krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyctzgz Krajows Rad
Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaacjonalm pewng¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowszi. W szczeg6lnéei, badanie obejmowato sprawdzenie —
w dwej mierze metogl wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajkwoty
iinformacje zawarte w zatzonym pajczonym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalto réwnieocery poprawnéci przyjetych i stosowanych przez
Zarzd Towarzystwa zasad rachunkaebi znacacych szacunkéw dokonanych
przez Zarad Towarzystwa, jak i ogoélnej prezentacji @aonego paiczonego
sprawozdania finansowego. Uireany, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarcaaych podstaw do wyeania opinii 0 zajczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jakogat

4. Naszym zdaniem zgdzone padczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasjetne dla oceny wyniku
z operacji za okres sprawozdawczy, jakggtuacji majtkowej i finansowej
badanego Funduszu na dz®#l grudnia 2011 roku;

® sporadzone zostalo zgodnie z wymag@jmi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowsci, wynikajgjcymi z ustawy o rachunkowoi
iwydanych na jej podstawie przepiséw, na podstawpiawidiowo
prowadzonych kgg rachunkowych Subfunduszy;
® jest zgodne z wplywagymi na forng i trei¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa reguhgymi przygotowanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.
5. Zapoznakmy sk z Listem Towarzystwa i uzndiny, ze informacje pochodze
z zahczonego pafczonego sprawozdania finansowego oraz ze zbadanych
jednostkowych sprawozda finansowych Subfunduszy, asz nimi zgodne.
Informacje zawarte w kcie Towarzystwa uwzgtniajp postanowienia § 37, u§t
1 Rozporadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urek sprawie
szczegoblnych zasad rachunkadwiofunduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
nr 249, poz. 1859).
6. Do zahczonego paiczonego sprawozdania finansowegoadpbno dwiadczenie
depozytariusza oraz jednostkowe sprawozdania fove@sSubfunduszy.

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 19 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

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

. wprowadzenie do paézonego sprawozdania finansowego,

polaczone zestawienie lokat wg stanu na 6l8&.12.2011 r.,

. polaczony bilans spoezizony na dzig¢ 31.12.2011 .,

. polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 02@11 r. do 31.12.2011 r.,
. pofaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okile31001.2011 r.

do 31.12.2011r.

R WNE

Mariusz Staniszewski Pawel Hofski Sylwia Magott
Prezes Zargu Czlonek Zargdu Czlonek Zargdu
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WPROWADZENIE DO POt ACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
NOBLE FUNDS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

|. Dane Funduszu

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

Fundusz zostat utworzony na czas nieslorey.

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

- jednostki uczestnictwa kategorii A,

- jednostki uczestnictwa kategorii B,

- jednostki uczestnictwa kategorii C.

Kryterium zr&nicowania kategorii jednostek uczestnictwa stagowi

- wysoka¢ pobieranych optat manipulacyjnych,

- sposéb pobierania optat manipulacyjnych.

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

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

IIl. Depozytariusz

Depozytariuszem prowasizym subrejestry aktywow Subfunduszy na podstawiewyn
o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu jest BRBKBRA. z siedzilp w Warszawie
przy ulicy Senatorskiej 18.

V. Badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Pokczone sprawozdanie finansowe zostato poddane hagearez Ernst & Young Audit
sp. z 0.0. zsiedzib w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozd@mansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Funduszu i Subfunduszy
1.Celem inwestycyjnym Funduszu i Subfunduszy jest ostzrwartdci aktywow
Funduszu i Subfunduszy w wyniku wzrostu wéctdokat.

.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledF$karbowy odbywa i
poprzez aktywne inwestowanie aktywéw Subfunduszituéne papiery wartciowe,
co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastaworaz inne prawa nagkowe
opiewajce wyhcznie na wierzytelni@i piengzne, w tym instrumenty rynku
pienigznego, a w szczeg6léc w diuzne papiery wartciowe oraz instrumenty rynku
pieniznego emitowane, petzane lub gwarantowane przez SkarbadBma oraz
Narodowy Bank Polski z uwzglnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFiMieszany odbywa i
poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akajawp do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacgamienne, a tak diwne
papiery wartéciowe iinstrumenty rynku pieginego z uwzgidnieniem zasad
dywersyfikacji lokat.

4. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobladFAkcji odbywa sj poprzez
inwestowanie aktywow Subfunduszu gtéwnie w akcjawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligagamienne z uwzginieniem
zasad dywersyfikacji lokat.

.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobladFakcji Matych i Srednich
Spotek odbywa si poprzez inwestowanie aktywoéw Subfunduszu w akcpyom
i srednich spétek, z uwzglinieniem zasad dywersyfikacji lokat. Przez mateednie
spotki rozumie si spotki ktére nie wehodgw skiad indeksu WIG20.

.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledF&tabilnego Wzrostu Plus
odbywa s¢ poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej stabjoewzrostu aktywow
opartej na inwestowaniu aktywéw Subfunduszu w pelsk zagraniczne papiery
wartesiciowe oraz instrumenty rynku pieanego z uwzgidnieniem zasad
dywersyfikacji lokat.

.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NoblendFulimingowy odbywa
si¢ poprzez inwestowanie aktywoéw Subfunduszu gldwniekeje i diine papiery
wartasciowe w proporcji zalenej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych iztych
papieréw wartéciowych, z uwzgjdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Nobleb&l Return jako subfunduszu
elastycznego inwestowania odbywa pbprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu
w akcje idhine papiery wart@iowe w proporcji zalenej od oceny perspektyw
rynkéw akcyjnych i dtanych papieréw wartziowych. Subfundusz charakteryzuje si
brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorikdb oraz dig zmienndcia
sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Subfundis@estuje zaréwno w lokaty
denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty dernowane w walutach obcych
zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach zagraniazmy

.Fundusz i Subfundusze nie gwaragtogigniecia celu inwestycyjnego.
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V1. Zwi ¢zty opis zasad polityki inwestycyjnej Funduszu i Sbfunduszy, specjalizacji
i ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustaw z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnfieh. U. 2004,
Nr 146, poz. 1546 z géiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Fuszdlmae:

1. Lokowat swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

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

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

1. Stanach Zjednoczonych Ameryki P6tnocnej, na gmgicych rynkach:

NYSE lub NASDAQ, Amex (American Stock Exchange) 2:@BOT
(Chicago Board of Trade), Chicago Board Options Haxge, Chicago
Mercantile Exchange, International Securities Excjega NYBOT (New
York Board of Trade), NYMEX (New York Mercantile Exange), PCX
(Pacific Exchange), PHLX (Philadelphia Stock Exalpe)n
Australii, na rynku Australian Stock Exchange, Sgylifutures Exchange,
Islandii, na rynku Iceland Stock Exchange,
Japonii, na nagpujacych rynkach: Nagoya Stock Exchange, Osaka Stock
Exchange, Tokyo Stock Exchange,

5. Korei Poludniowej, na rynku Korea Stock Exchange,

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

Valores),

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

8. Szwajcarii, na rynku Swiss Exchange

9. Turcji, na rynku Istanbul Stock Exchange,

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

11. Norwegii, na rynku Oslo Stock Exchange,

d) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego dopuszczone do obrotu
publicznego nabywane w obrocie pierwotnym lub wpsgezej ofercie publicznej,
jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznegktadag ztozenie wniosku
o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w pkt b)duoraz gdy dopuszczenie
do tego obrotu jest zapewnione w okresie nies#tym ni jeden rok od dnia,
w ktérym po raz pierwszy nagti zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw,

e)depozyty w bankach krajowych lub instytucjach ktesyych, o terminie
zapadalnéci nie dhwzszym ni rok,

f) instrumenty rynku piepinego inne ni okreslone w pkt b), c) i d), jeeli
instrumenty te podlegajregulacjom majcym na celu ochran inwestoréw
i oszczdndsci,

g)inne niz okreslone w podpunktach povigj papiery wartéciowe i instrumenty
rynku piengznego,

h)jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnigméowane przez instytucje
wspolnego inwestowania maag siedzib za granig.

Zawierd& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniersprawnego zagrzania
portfelem, a jej zawarcie ¢dzie zgodne z celem inwestycyjnym zkago z
Subfunduszy.

Udziela pazyczek, ktorych przedmiotemy gdematerializowane papiery waitmwe
przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankéw powierzych, o ktérych mowa
w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie inseatami finansowymi (Dz. U. 2005
Nr 183, poz. 1538 z péiejszymi zmianami) oraz w ramach systemu zabezpiga
ptynndici rozliczer na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentamarfsowymi
na zasadach i warunkach olomych w Ustawie.

4.Zacikgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dywy i pazyczki

o terminie spfaty nie diiszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokaoujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund
Skarbowy bedzie stosowat nagpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) Catkowita wartéc¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lokatrymi s
diuzne papiery wart&iowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i lisgstawne
oraz inne prawa matkowe opiewajce wyhcznie na wierzytelni pienizne,
w tym instrumenty rynku pieginego nie mge by nizsza nk 70% wartdci
aktywéw Subfunduszu.

b) Dluzne papiery wart@iowe oraz instrumenty rynku pieanego emitowane,
poreczane lub gwarantowane przez SkarthsBma oraz Narodowy Bank Polski
stanowé bgda nie mniej nk 70% wartdci aktywoéw Subfunduszu.

c) Pozostate kategorie stan@wmog nie wicej niz 30%, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanéwmog od 0% do 10% wartai aktywow
Subfunduszu.

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

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokaoujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund
Mieszany bedzie stosowat nagpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

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

W czsci, w ktérej aktywa Subfunduszu nieg zainwestowane w kategorie lokat
okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozedtategorie lokat,
zgodnie z obowizujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czymngedki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanéwnogs od 0% do 10% wartgi aktywéw
Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawupkat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Akcji
stosuje nagpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) Catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvga poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacgamienne nie nie by
nizsza nk 70% wartdci aktywow Subfunduszu.

b) Wartas¢ inwestycji w diizne papiery wartiowe i instrumenty rynku pieginego
nie maze przekroczg 30% wartdéci aktywéw Subfunduszu.

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nieg zainwestowane w kategorie lokat
okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w inneedaie lokat
zgodnie z obowizujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czymngsdki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanéwnog od 0% do 10% warksi aktywow
Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokaoujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund
Akcji Malych i Srednich Spétek bedzie stosowat nagpujace zasady dywersyfikacii
lokat:

1. Calkowita wartéc¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacgamienne nie nie by
nizsza nk 60% wartdci aktywow Subfunduszu.

2. Wartas¢ inwestycji w dhine papiery wartieiowe i instrumenty rynku pieginego
nie maze przekroczg 40% wartdéci aktywoéw Subfunduszu.

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nieg zainwestowane w kategorie lokat
okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozestategorie lokat
przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uaziebva i tytuly uczestnictwa
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stanowé mog od 0% do 10% wartei aktywéw Subfunduszu zgodnie z obamtijacym zamienne Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu wogtate kategorie lokat

prawem i postanowieniami Statutu. przewidziane w Statucie, przy czym jednostki uaziesva i tytuly uczestnictwa
Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund stanowé mogz od 0% do 10% wartei aktywéw Subfunduszu.
Stabilnego Wzrostu Plusbedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat: Zgodnie ze Statutem Fundusz dokaoujokat aktywow Subfunduszu Noble Fund

1. Wartcs¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku pieginego Global Return bedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:
wynosi od 40% do 100% wasimi Aktywoéw Subfunduszu. a) Catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgva poboru,

2.Udziat akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant@ubskrypcyjnych, kwitow warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligagamienne wahag¢sbd 0%
depozytowych i obligacji zamiennych na akcje, az¢éalednostek uczestnictwa do 100% wartéci aktywow Subfunduszu,
funduszy inwestycyjnych, tytuldbw uczestnictwa fusdy zagranicznych oraz b) Wartas¢ inwestycji w diizne papiery wart&iowe i instrumenty rynku pieginego
instytucji zbiorowego inwestowania nie peoprzekroczy 50% wartéci Aktywow waha s¢ od 0% do 100% warfei aktywow Subfunduszu,

Subfunduszu. c)W czscei, w ktorej aktywa Subfunduszu nig gainwestowane w kategorie lokat
3.Inwestycje w inne przewidziane Statutem kategorakal dokonywane as wymienione w pkt a) i b) powgj Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu
z uwzgkdnieniem potrzeb zagdzania bigaca plynndicia Subfunduszu i nie w pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie
przekraczaj 10% wartéci Aktywéw Subfunduszu. Szczegotowe zasady stosowanych przez Fundusz ogeaninwestycyjnych oraz peten
Do dnia 18 kwietnia 2010 r. wdznie Fundusz dokonywat lokat aktywéw Subfunduszu katalog lokat, w ktére mie inwestowéa Fundusz okrdone g w artykutach 93 — 110
Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus stasujas¢pujace zasady dywersyfikacji lokat: Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V @zi | i artykule 3 rozdziatéw I-VII Cgsci Il

1. Calkowita wartéc¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpet poboru, Statutu.
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligazamienne na akcje nie mogta
przekroczy 50% wartdci aktywow Subfunduszu, VII. Okres sprawozdawczy, dzi& bilansowy oraz zasady spormizenia pohczonego

2. W czgci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie byly zainwestow w kategorie lokat, sprawozdania finansowego
o ktérych mowa w pkt 1 powyej Fundusz inwestowat aktywa Subfunduszu 1. Polczone sprawozdanie finansowe zostato spirane za okres od 1 stycznia 2011
w pozostate kategorie lokat przewidziane w Statuqiezy czym jednostki roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zzémiu kontynuowania dziatal§oi Funduszu
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanéwimoglty od 0% do 10% warfoi i Subfunduszy w dafej st przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12 miescy
aktywow Subfunduszu. od dnia bilansowego). Nie istniej okoliczndci wskazujce na zagreenie

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund kontynuowania dziatalrgi Funduszu i Subfunduszy.
Timingowy bedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat: 2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

1. Calkowita wartéc¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavpa poboru, 3. Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007rok
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligagamienne wahaesod 0% w sprawie szczeg6lnych zasad rachunk&idunduszy inwestycyjnych (Dz. U.
do 100% wartéci aktywow Subfunduszu, 2007 Nr 249 Poz. 1859) na diikilansowy stosuje simetody wyceny stosowane

2. Wartas¢ inwestycji w dhgne papiery wartieiowe i instrumenty rynku pieginego w dniu wyceny tj. aktywa wycenia¢sia zobowizania ustala giwedlug stanéw
waha s¢ od 0% do 100% warfei aktywow Subfunduszu, odpowiednio aktywow i zobowtan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bieacego.

3.W czsci, w ktérej aktywa Subfunduszu nie gainwestowane w akcje, prawa 4.Ze wzgkdu na charakter i istotdé pozycji informacje zawarte w pmizonym
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, tiwdepozytowe i obligacje sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly watgesth ztotych.

POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzdzone na dzie31.12.2011 r.

(w tys. PLN)
1. Tabela gtéwna
31.12.2011r. 31.12.2010T.
Sktadniki lokat Wano_s'é wedtug ceny V\_/anoié wedtug wyceny na dzig Procentowy Lfdziat w Warto$¢ wedtuc ceny nabycia V\_/anoic' wedtug wyceny na dzig Procentowy Lfdziat w
nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 645 391 656 779 67,4 868 417 1098 Q16 74,45
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 6 377| 7 10 0,47
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 10 883 7 310 0,74 36 51B 40 592 2,p8
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 143 640 149 099 15,3 151 370 155 §85 10,27
Instrumenty pochodne 2167 -114 -0,01 4148 7197 0,47
e 0 0 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Whpinsgs mucsiouaria mage Sedzie 2 Graricy 6810 5929 os sl 35640 2p5
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
Nieruchomasci 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 808 891 818 994 84,0 1098 648 1344 228 84,69
Niniejsze pohczone zestawienie lokat naly analizowat tacznie z wprowadzeniem oraz zatzonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Sofunduszy.
POLACZONY BILANS POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzdzony na dzi# 31.12.2011 . za okres 01.01.2011 - 31.12.2011 roku
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Pozycje Bilansu 31122011t 31122010+ Pozycje rachunku wyniku z 01.01.2011 - 31.12.2011 . 01.01.2010 - 31.12.2010
|. Aktywa 974 418 1515 577 | operacjl
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 94 560 156 229 L Przychody z ‘I‘okat - 46 652 25839
. 1. Dywidendy i inne udziaty \
2. Nalenoici 11983 15 095 2yskach 30136 15 324
gé'll;rgknj;ﬁqe przy zobowizaniu si drugiej strony 47 697 0 2. Przychody od.setkowe 7547 9 028]
g "%kladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w 814 593 130266 30‘57;32?1’?231}111?2?3?2;;3 0 0
 diwne papiery warkgiowe 142716 145 364 4. Dodatnie saldo efic kursowych 8962 148
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 5585 41 594 5. Pozostale ’ 0
|_rynku, w tym: 1. Koszty Funduszu 52984 52 889
- diuzne papiery wart@iowe 4374 10 317 1. Wynagrodzenie dla towarzystwa| 51 8B7 51418
6. Nieruchomdci 0 0 2. Wynagrodzenia dla podmiot(’ 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 prowadzcych dys"yb““!
1. Zobowi gzania 11356 25 001l 3. Optaty dla. depozytariusza i 432 338
- - 4. Opfaty zwijzane z prowadzenie
1. Zobowizania wiasne subfunduszy 11353 25 088 rejestru aktywow Funduszu 0 0
2. Zobowizania proporcjonalne Funduszu 3 3 5. Oplaty_za zezwolenia or 0 0
1ll. Aktywa netto (I - Il) 963 062 1490 484 rejestracyjne
IV. Kapitat Funduszu 1253 660 1502 26 6. Ustugi w zakresie rachunkoua 0 o
1. Kapital wplacony 19 250 027 15 997 30 7. Uslugi w zakresie zaqdzania 0 0
aktywami Funduszu
2. Kapitat wyptacony (wielk@ ujemna) -17 996 367 -14 495 049 8. Uslugi prawne 0 0
V. Dochody zalrzymgne -297 763 -254 673 9.Ustugi wydawnicze, w tyr o o
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przycho .48 555 42 223 poligraficzne
lzc)k;;kn\fr:lzlowan nierozdysponowany zrealizow 10. Koszty odsetkowe 8 62
Z)v/sk (strata) ze zyl;ycia Iokgtsp Y -249 208 -212 450 #trsgsézévi\qzane z posiadanie 0 0
;’(') c‘gnz;‘féé;gi:de‘{) wartoici lokat w odniesieniu 7165 242 899 12. Ujemne saldo #ic kursowych 47 771
i i i 13. Pozostate 610 300
\o/ger};iﬁlzla\'/iu\n/iﬁlzlgl |zakumdonany wynicz 963 062 149048 1ll. Koszty pokrywane prz ez 0 0
Niniejszy polaczony bilans nalgy analizowa® tacznie z wprowadzeniem oraz zatzonymi jednostkowymi towarzystwo
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy. IV. Koszty Funduszu netto (Il - 11I) 52 984 52 889
V. Przychody z lokat netto (I - 1V) -6 332 -27 050
;/)Il.sfr(es?rl:‘:lztg\)/vanyl niezrealizowany 272 492 222 462
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1. Zrealizowany zysk (strata

zbycia lokat, wtyymys ¢ ) 86758 62297
- Z tytutu rénic kursowych: -10 088 -3943
2. Wzrost (spadet

niezrealizowanego zysku (straty) z -235734 160 165
wyceny lokat, w tym:

- Z tytutu rénic kursowych: 11 557 -3510
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -278 824 195 412

Niniejszy pofaczony rachunek wyniku z operacji naléy analizowa® tacznie z wprowadzeniem oraz zatzonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfundusy.

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres 01.01.2011 - 31.12.2011 roku
(w tys. PLN)
01.0011 - 31.12.2011 .

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.2010 - 31.12.201Q r.
|. Zmiana wartosci aktywéw netto:

1. Warto$é¢ aktywow netto na koniec poprzedniegr

1490 486 1104 26!
okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem 278824 105 412
w tym:
a) przychody z lokat netto -6 332 -27 050
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -36 758 62 297
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stz 235734 160 165
wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z R
| operacji 278 824 195 412
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszt o 0
(razem)
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyr R
(razem), wtym: 248 600 190 806
a) zmiana kapitatu wptaconego (pelkszenie
kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 3252718 447292
b) zmiana kapitatu wyptaconegcmniejszenie - .
kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnatw 3501318 4282114
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresit R
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) 527 424 386 218
7. Warto$é¢ aktywow netto na koniec okrest
sprawozdawczego 963 062 1490 484
8. Srednia wartosé¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym 1316583 1178 60

Niniejsze pohczone zestawienie zmian w aktywach netto nale analizowa® tacznie z wprowadzeniem ora:
zalaczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Sbfunduszy.

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

Podpisy 0s6b reprezentujcych Fundusz:
Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

Pawet Hoiski
Cztonek Zata Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czionek Zargdu Noble Funds TFI S.A.

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

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

Warszawa, dnia 19 marca 2012 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 2011 R.

OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzifimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakéczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdaijcsubfunduszu
Noble Fund Skarbowy (,Subfundusz”), wydzielonego ramach Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) zdzilm w Warszawie,
ul. Domaniewska 39, obejmugego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sgiwane na dzie 31 grudnia 2011
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmiamktywach netto za okres
sprawozdawczy oraz noty objaajace i informaci dodatkova (,zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).
. Za rzetelné¢ i jasna¢ sprawozdania finansowego, jak rowniea jego spoemzenie
zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (polidykrachunkowséci oraz
za prawidlowé¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada ZdrNoble Funds
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanegaejd ,Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zaglzajcego Funduszem i reprezentggo
Fundusz. Ponadto, Zaad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwva & zobowizani do zapewnienia, aby zetone jednostkowe
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zdwz Towarzystwa skierowana
do uczestnikow  Subfunduszu  (,List Towarzystwa”) Iisgdy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 w§m@ 1994 roku o rachunkowoi (Dz. U. z 2009
roku, nr 152, poz. 1223, z pd. zm. — ,ustawa o rachunko¥a”) i w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem byto zbadeatiezonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wagaie, na podstawie badania, opinii o tym, czy
jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodme/magajcymi zastosowania
zasadami (polityk) rachunkowéci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono,
we wszystkich istotnych aspektach, sytgacjaptkows i finansows, jak tez wynik
z operacji Subfunduszu oraz czy dgi rachunkowe stanowie podstaw jego
sporadzenia g prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, poséb
prawidiowy.
.Badanie zajczonego jednostkowego sprawozdania finansowegopme@dzilsmy
stosownie do postanowie

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowe,

N

w

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanychzgz Krajows Rad
Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaracjonala pewnd¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowsri. W szczegdlngi, badanie obejmowato sprawdzenie —
w dwzej mierze metod wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaj kwoty
i informacje zawarte w zatzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwnieocery poprawndci przyjtych istosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkaiebi znacacych szacunkéw dokonanych przez
Zarmd Towarzystwa, jak i o0golnej prezentacji @aonego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uieany, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarcaaych podstaw do wye@nia opinii 0 zajczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatcsc.

4.Naszym zdaniem zadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wsepst
istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informaig®tne dla oceny wyniku
z operacji za okres sprawozdawczy, jak ®ytuacji majtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dz84 grudnia 2011 roku;

- sporzdzone zostalo zgodnie z wymaggjmi zastosowania zasadami (poligyk
rachunkowéci, wynikajpcymi z ustawy o rachunkowoi i wydanych na jej
podstawie przepiséw, na podstawie prawidlowo praweagich ksig
rachunkowych;

- jest zgodne z wplywagymi na forng i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regubigymi przygotowywanie sprawozdafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5.List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfismu oraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spoizone za okres sprawozdawczy, zgodnie
z obowhzujacymi przepisami, zostaly dgizone do palczonego sprawozdania
finansowego Funduszu spadzonego za rok zakezony dnia 31 grudnia 2011 roku,
o ktérym wydalémy opinig z dniem 19 marca 2012 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 19 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

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

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzf&1.12.2011 r.,

3. bilans sporgdzony na dzig 31.12.2011 r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.208b131.12.2011 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 31.12.2011 r.,
6. noty objdniajace,

7.informacje dodatkowe.

Pawet Hoiski
Czionek Zargu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarmu

Sylwia Magott
Czionek Zarzdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND SKARBOWY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

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

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

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje si21 listopada 2006 r., pod keor
to dat dokonano przydziatlu jednostek uczestnictwa Subfsmd. Pierwsza wycena
miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

IIl. Depozytariusz

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

V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostatlo podbadeniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisama list podmiotow
uprawnionych do badania sprawozd@mansowych pod numerem 130.
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V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wémitoaktywoéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartgci lokat.

2.Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledF&karbowy odbywa i
poprzez aktywne inwestowanie aktywéw Subfundusziwgle w dhzne papiery
wartosciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i lisastawne oraz inne prawa
majatkowe opiewajce wyhcznie na wierzytelni@i pienizne, w tym instrumenty
rynku pienéznego, w tym szczegélnei w dhwzne papiery wartciowe oraz
instrumenty rynku piepznego emitowane, peeczane lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa oraz Narodowy Bank Polski z uwadphieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje ggniccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizaciji

i ograniczen inwestycyjnych

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

146, poz. 1546 z pgdiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sufafusz mae:

1. Lokowat swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarthiddaa
lub Narodowy Bank Polski, papiery wastiowe i instrumenty rynku pieginego
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na demyh Rzeczypospolitej
Polskiej lub w pastwie czlonkowskim, a tale na rynku zorganizowanym
niebgdacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskify innym pastwie
cztonkowskim,

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego fkdace przedmiotem oferty
publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznegkiadaa ztozenie
wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktbrym mowakiva) oraz gdy dopuszczenie
do obrotu jest zapewnione w okresie niezdiym ni jeden rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nagpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

c)depozyty w bankach krajowych Ilub instytucjach kitesych, o terminie
zapadalnéci nie diwzszym ni rok,

d)instrumenty rynku pieginego inne ri okreSlone w pkt a) i b), jeeli instrumenty
te lub ich emitent podlegajregulaciom maijcym na celu ochran inwestoréw
i oszczdnaosci,

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

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestniatwitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania magg siedzib za granig.

Zawier& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czymowa ma na celu

ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniersprawnego zagrzania
portfelem, a jej zawarciegtzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

.Udzielat pazyczek, ktérych przedmiotemy dematerializowane papiery waitmwe

przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankéw powiezych, o ktérych mowa

w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie inseatami finansowymi (Dz. U. 2005

Nr 183, poz. 1538 z péiejszymi zmianami) oraz w ramach systemu zabezpiga
ptynndici rozliczer na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentamarfsowymi
na zasadach i warunkach olomych w Ustawie.

4.Zacikgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dywy i pazyczki
o terminie spfaty nie diszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund

Skarbowy kdzie stosowat nagpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lokeirymi s
diuzne papiery wart&ciowe, co obejmuje obligacje, bony skarbowe i lis&gtawne

N

w

oraz inne prawa magkowe opiewajce wyhcznie na wierzytelni pienizne,
w tym instrumenty rynku pieginego nie mee by nizsza nk 70% wartéci
aktywow Subfunduszu.

b)dluzne papiery warticiowe oraz instrumenty rynku pieaihego emitowane,
poreczane lub gwarantowane przez Skartis®ea oraz Narodowy Bank Polski
stanowé beda nie mniej nk 70% wartéci aktywéw Subfunduszu,

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

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

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopé inwestycyjnych oraz
pefen katalog lokat, w ktére roe inwestowa Subfundusz okéone § w artykutach 93
— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatlu V¢@a | i artykule 3 rozdziatu | Ggci Il
Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dziéh bilansowy oraz zasady sporgdzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo ggpone za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zadoiu kontynuowania dziataléci Funduszu
i Subfunduszu w dagej si przewidzi€ przyszidgci (tj. co najmniej 12 miegcy od
dnia bilansowego). Nie istnigpkoliczndici wskazujce na zagrzenie kontynuowania
dziatalndgci Funduszu i Subfunduszu.

. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

. Zgodnie z zapisami Rozpaizenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007urok
w sprawie szczegoélnych zasad rachunkévéunduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007
Nr 249 Poz. 1859) na dziebilansowy stosuje simetody wyceny stosowane w dniu
wyceny tj. aktywa wycenia gia zobowizania ustala giwedtug stanéw odpowiednio
aktywow i zobowazan oraz kurséw, cen i wartoi z dnia bieacego.

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

.W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Zzmowystpi¢ réznica pomgdzy
wartoscia aktywéw netto wedtug ostatniej wyceny w okresieragmzdawczym
a wartdgcia aktywow netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego. Ewentualna
réznica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego stezh
operacji dotycacych tego okresu, jakie wystity w dniu bilansowym, a zgodnie
z zasadami wyceny nie zostalytaj w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

wnN

[$2]

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢mggcych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania optat manipulgchjn

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgigal
do wysokdci 0% kwoty wplaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsg tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniameksymalnie do wysokoi 0%
kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucaistva maksymalnie do wysokci
0% kwoty podlegaicej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maladgie
do wysokdci 0% kwoty podlegajcej odkupieniu.

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Skarbowy
sporadzone na dzie31 grudnia 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegdinych sktadnikéw lokat oraart@ci nominalnej dianych papieréw wart@iowych)

1. Tabela giéwna

31.12.2011r. 31.12.2010T.
Skiadniki lokat Wartosé¢ wedtug ceny nabycia Wanoic’ wedtug wyceny na dzié | Procentowy Lfdziat w Wano;c’ wedtug ceny Wgnoi;’ wedtug wyceny ne Procentowy Lfdzial w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,0
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,0d
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,0d
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0| 0,0q
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,0d
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,0d
Diuzne papiery wartoiciowe 56 111 57 276 96,4! 20 794 21463 8987
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,0d
e ot ooy 0 0 0 ]
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,0q
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0| 0,0q
Tytuly uczestnictwa emitowane prze:
instytucje wspélnego inwestowania majce 0 0 0,00 0 0| 0,0q
siedziky za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,0d
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,0
Depozyty 0 0 0,00 0 0| 0,0q
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,0
Nieruchomasci 0 0 0,00 0 0 0,0q
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,04
Inne 0 0 0,00 0 0 0,0
Razem 56 111 57 276| 96,4 20 794 21463 8987
2. Tabele uzupetniajce
Dbuz’ng papiew Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent greﬁgziby Termin Warunki . Wan_oic' Liczba X\é?lryt%i:bv;ggug mé?q;c::\egyg Praceniowy ud%iat
wartosciowe N wykupu oprocentowania nominalna - w aktywach ogétem
emitenta w tys. bilansowy w tys.
ngtig‘ddo'v‘fe”e papery | . - 58 856 000 58 85 56 141 57 276 96|45
O lerminie wykupudo 1 | - 8 050 000 805 7644 8042 1354
Obligacje - - 8 050 000 8 05! 7 644 8 042 3,84
2:;’9"1“25%‘;”;" ynek | - 8 050 000 805 7644 8042 1354
PS0412, PLOO0D104659 g';‘my"ggormy/gﬁ‘; ;L‘T:ﬁg’y BondSpc i';f‘s’&a Polska 20120428  stale, 4,75% 2000 400 2 000 02/02 2067 3,48
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0OK0712, PLO000105912 | AKYWnY rynek Treasury BondSpc | Skarb Polska 2012-07-29  zerokuponowe, 09 2 800 (00 2/800 2656 2733 460
nieregulowany Poland Paistwa
0K0112, PLO000105730 | AKYWnY rynek Treasury BondSpc | Skarb Polska 20120129  zerokuponowe, 09 3250 00 3ps0 2968 3242 5,44
nieregulowany Poland Paistwa
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy ibl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu ~ - R R R R
powyzej 1 roku: 50 806 000 50 80 48 447 49 2B4 82[{91
Obligacje - - - - - - 50 806 00( 50 80| 48 467 812 82,91
Razem aktywny rynek | - - - - - 50 806 00 50 80 48 447 49 284 82|91
nieregulowany
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 04
PS0414, PL0000105433 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2014-04-23 stale, 5,75% 1000 goo 100 21|00 1058 1,78
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 1.
0OK0113, PL0000106324 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2013-01-2§  zerokuponowe, 0% 2 000 poo 2[000 1803 1907 3,21
Aktywny rynek TreasuryBondSpol Skarb o
DS1015, PL0000103602 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2015-10-24  stale, 6,25% 2 500 goo 2 500 12(58 2625 4,42]
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 01 .
WZ0118, PL0000104717 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2018-01-24 zmienne, 4,77% 2500 o0 2 p00 4602 2509 4,23
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 7.
OKO0713, PL0000106563 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2013-07-2§  zerokuponowe, 0% 3000 poo 3[000 2717 2793 4,7q
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb e
PS0415, PL0000105953 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2015-04-2 stale, 5,5% 3306 o0 3 306 3[362 3474 5,85
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 01 .
WZ0121, PLO000106068 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2021-01-24 zmienne, 4,77% 9 000 o0 9 poo 7438 8 854 14,91
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 10
DS1013, PL0000102836 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2013-10-24  stale, 5% 10 000 goo 10 poo T0(09 10133 17,07|
Aktywny rynek Treasury BondSpc Skarb 01
0OK0114, PL0000106712 nieregulowany Poland Paistwa Polska 2014-01-2  zerokuponowe, 0% 17 500 p0oO 07(50 15 702 15 881 26,7¢
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy ibl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niniejsze iie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami abjéajacymi oraz informag dodatkow, ktére stanowd integralry czgs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS 2. Wzrost (spadek) niezrizowanego zysku (strat
z wyceny lokat, w tym: 160 442
Subfundusz Noble Fund Skarbowy — -
. . - Z tytutu ré@nic kursowych: 0 0
_sporadzony_na dzie 31 grUdma.‘ 201]7 roku_ VII. Wynik z operacji (V +/- VI) 991 2003
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watdaktywow netto na
JEanStb uczestnictwa ) Wynik z operacii przypadajacy na jednostle 205 1018
Pozycje Bilansu 31.12.2011r. 31.12.2010 uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) ' '
. Aktywa 59 381 23 881 Wynik‘z‘ otleericji przy_pgdf\jq;{n;:\ jednostle - ~
& PR T . uczestnictwa Kategoril W
1. Srodki plehlezne iich ekwiwalenty 2084 2 384 Wynik z operacji przypadajacy na jednostle i -
2. Naleinosci 21 34 uczestnictwa kategorii C (w PLN)
3. Transakcje przy zobow#zaniu sk drugiej strony do odkupu 0 0 *) Wynik z operacji przypadafy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podstawie dartyahowych wyraonych
— " w PLN.
4. Sk_'admkl I9kat nolowane na aktywnym rynku, w tym: 57276 21 463 Niniejszy rachunek wyniku z operacji naley analizowaté tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz
- diwne papiery wart@iowe 57276 21463 informacj a dodatkowa, ktére stanowi integralna czesé jednostkowego sprawozdania finansowego.
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 0 0
- diwne papiery warkziowe 0 0 ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
6. Nieruchomdci 0 0 Subfundusz Noble Fund Skarbowy
7. Pozostale aktywa 0 0 za okres 1 stycznia— 31 grudnia 2011 roku
::| T:°W'“2a;'al - 593062‘1 23522538 (wtys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waxtbaktywow netto na
m K[W_:a'"se b‘;( - ) e oo jednostk uczestnictwa)
- Kapital Sublunduszu _ Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 0L.@D11-31.122011r] 01.01.2010-31.12.201qr.
1. Kapitat wptacony 367 793 289 31 - — p,
> Kaoial 0 I 312695 263 991 |. Zmiana wartosci aktywéw netto:
- Kapitat wypfacony (wielk ujemna) . . 1. Wartosé aktyw6w netto na koniec poprzedniegi 23 258 43 852
V. Dochody zatrzymane 3349 2 518| okresu sprawozdawczego
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody ztloktto 3898 3224 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem 991 2003
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowank{grata) ze zbyci 549 706 wtym:
lokat a) przychody z lokat netto 674 829
VI. Wzrost (spadek) wartdici lokat w odniesieniu do ceny nabycia 574 414 b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 157 732
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 59 021 23 258 c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (st@a 160 442
wyceny lokat
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 484 018,231 196 836,538 j émltanz w.ak;yw:cg lnet(to z ty:\ul; W);"'Skifz ozera;z 991 2003
- - - — . Dystrybucja dochodéw (przychodow) Subfunduszi
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000 (raze{n)ry 3 pry! 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000 a) z przychodéw z lokat netto 0 0
Wartosé¢ aktywdw netto na jednostle uczestnictwa kategorii A (W PLN) *) 121,94 118,1 b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Wartosé¢ aktywdw netto na jednostle uczestnictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,0q ) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
Warto§¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa kategorii C (w PLN) 0,00 0,04 5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyr 34 772 22 597
*) Wartos¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa obliczona zostata na podstawie daratowych wyraonych (razem), w tym: B
w PLN. a) zmiana kapitatu ptaconego (powgkszenie kapitah 78 476 44 083
Niniejszy bilans nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz informacja dodatkowa, z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa)
ktére stanowig integralng cze$é jednostkowego sprawozdania finansowego. b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kap
. N N -43 704 -66 680
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywow netto w okresit B
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI sprawozdawczym (3 - 4 +-5) 35763 20 594
Subfundusz Noble Fund Skarbowy 7. Wartosé aktywdw netto na koniec okrest 59021 23 258
zaokres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku sprawozdawczego
ey ; - : : ; 8. Srednia wartosé¢ aktywow netto w okresie
(w ty§. PLN za Wtklem \A{ynlku z operacji przypadgego na jednostke uczestnictwa ) sprawozdawczym *) 37080 28 201
Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2011 - 312.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010 . 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
|. Przychody z lokat 1236 1270 i i R i i
y a ly = _ 1. Zmiana liczky jednostek uczestnictwa kategorii A v 287 181,698| 195 656,988
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 okresie sprawozdawczym
2. Przychody odsetkowe 1236 1192 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 65D,820 378 491,39
3. Przychody zwizanez posiadanier o 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 63 330,922 574 148,38[L
nieruchomeci i c) saldo zmian 287 181,698| -195 656,983
4. Dodatnie saldo pic kursowych 0 78 2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B v 0.00 0.00
5. Pozostate 0 0 okresie sprawozdawczym ' :
Il. Koszty Subfunduszu 562 441 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 555 424 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych 0 0 c) saldo zmian 0,00 0,00
dystrybucg 3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii @v 0.00 0.00
3. Opfaty dla depozytariusza 3 4 okresie sprawozdawczym ' :
4. Opfaty zwizane z prowadzeniem rejes o 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
aktywow Subfunduszu b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 ©) saldo zmian 0,00 0,00
6. Ustugi w zakresie rachunkouad 0 0 4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £
7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywam 0 0 T j od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 484 018,231 196 836'53F
Subfundgszu a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 323,485 2 670 612,86’5
8. US‘”Q_' prawne. ___ 0 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 832 007,254 247377633
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 ©) saldo zmian 484 018,231 196 836,53|3
10. Koszty odsetkowe 0 13 5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £ 0.00 0.00
11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 r j od pocatku dziatalnosci Subfunduszu ' ’
12. Ujemne saldo eic kursowych 4 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
13. Pozostale 0 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 c) saldo zmian 0,00 0,00
IV. Koszty Subfunduszu netto (Il - I1l) 562 441 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0,00 0,00
V. Przychody 2 lokat netto (1- IV) 574 329 r od pocatku dziatalnosci Subfunduszu
Vi Z Y i Y — 0 ” a1 T17a a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
. reavlzowanyl flezrealzowany zy§ (Strata) b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,00Q 0,00
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia loka 157 732 -
tym: c) saldo zmian 0,00 0,00
- Z tytutu rénic kursowych: 0 201 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw - .
kategorii A
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8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii B
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii C
1ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostle
uczestnictwa

1. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A na koniec poprzedniego okresu 118,16 111,73
sprawozdawczego (w PLN)**)

2. Wartd¢ aktywow netto na jednosghkiczestnictw:
kategorii A na koniec bigcego okresu sprawozdawczegp 121,94 118,16
(W PLN) **)

3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie 3,20% 5,75%)
sprawozdawczym. (w skali roku)

4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednosl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym ( 117,23 111,72
PLN)

Data wyceny

5. Maksymalna wartg aktywéw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym ( 121,94 118,97
PLN)

Data wyceny

6. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie 121,94 118,16
sprawozdawczym (w PLN)**)

Data wyceny

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

8. Wartd¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii B na koniec biacego okresu sprawozdawczeg -
(w PLN)

9. Procentowa zmiana waétd aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii Bw okresie -
sprawozdawczym

10. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym ( -
PLN)
Data wyceny - -

11. Maksymalna warté aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym ( - -
PLN)
Data wyceny - -

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

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

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

15. Procentowa zmiana waftb aktywow netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie - -
sprawozdawczym
16. Minimalna warté aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym ( - -
PLN)
Data wyceny - -
17. Maksymalna warté aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym ( -
PLN)
Data wyceny -
18. Wartdc aktywow netto na jednosghiczestnictw:
kategorii C wedtug ostatniej wyceny w okresie -
sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu v
sredniej wartosci aktywéw netto w skali roku, w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzystwa 50% 1,50%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmic
prowadacych dystrybugj 0.00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza @01 0,01%
4. Procentowy udziat optat zy@anych z prowadzenie
rejestru aktywéw Subfunduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
rachunkowséci
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
zarzdzania aktywami Subfunduszu 0.00% 0.00%
*) Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczomstata w oparciu 0 waré aktywoéw netto
na kady dzier kalendarzowy w badanym okresie.

2011-01-14 04.01.2011

2011-12-30; 2011-12-3, 11.10.2010

2011-12-31 31.12.2011

1,52% 1,62%

0,00% 0,00%

**) Ewentualna rénica pom¢dzy wartdcia aktywow netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym a wastia aktywdw netto na jednosthuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayniigcia
w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjczcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto natg analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Skarbowy

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdgci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

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

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

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

U mowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu
Operacje dotyce Subfunduszu ujmujegsiv ksiigach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitalu wptaconego ad kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.
3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednosik uczestnictwa

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

zgodnie z pkt. 2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

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

Odsetki od dhanych papieréw warkeiowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oeglbnie  od nominalu  ditnego  papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowane gs tacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny
na dzié bilansowy.

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

Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetody HIFO ,najdrarsze sprzedaje si
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najsaej ceny
nabycia lokat wyrzoma w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych
w wysokaci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu
efektywnej stopy procentowej - najagzej bigacej wartdci ksiegowej na dzié
zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wactowych nabytych z udzielonym
przez drug strore przyrzeczeniem odkupu). Powsza metod stosuje si réwniez
dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygecia zobowazan z tytutu
wystawionych opcji, uznaje giiz wygasni¢ciu podlegaj kolejno te zobowizania,

z tytutu, ktorych zaeignigcia otrzymano najasz premi netto.

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

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewiksigach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji keszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniagcy wartdci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 8i dniu nasfpnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzareztug wartéci zero,

w dniu nasgpnym po dniu wyggniccia tego prawa. Za dzierealizacji prawa
poboru przyjmuje si dzieA wyksiggowania praw z rachunku papieréw
wartasciowych

Nalezng dywidend z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje ®i ksicggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieunwadhiagcy wartdci prawa
do dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje s¢ w ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Operacje dotyce Subfunduszu ujmuje ¢siw walucie, w ktérej $ wyrazone,

a take w walucie polskiej po przeliczeniu wedtigdniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daigcia tych operacji w ksgach
rachunkowych Subfunduszu.z@$i operacje dotyege Subfunduszuaswyrazone

w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nietales kursu, okréa sk je

w relacji do waluty USD, a jli nie jest to maliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmujw szczegdinéci: dodatnie saldo ihic kursowych
powstate w zwizku z wycen $rodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowjzan

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

Koszty Subfunduszu obejmujv szczeg6lnéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen $rodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowjzan

w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczgpsty zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pezek zacignictych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prunes).

W przypadku kosztéow Subfunduszu tworzy sezerw na przewidywane wydatki.
Platndgci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezerw. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala@ uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do gstotliwosci ustalania wart@i aktywoéw netto

w dniach wyceny.

11l. Metody wyceny aktyw6w oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1.

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

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

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

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

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1.---Wartos¢ godzing sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgena si

w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dniaemy
W nastpujacy sposéb:
1)wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego:

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systenmetowai
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kursnkmiccia —
w oparciu 0 kurs zamketia lub w oparciu o ostatni depny
w momencie dokonywania wyceny kurs danego skiadiokat,

b) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systenmietowal
ciaglych bez odtbnego wyznaczania kursu zameia — w oparciu
o cerp sredni transakcji waona wolumenem obrotu z ostatniego dnia,
w ktérym zawarto transakgj z zastrzeeniem,ze jezeli na aktywnym
rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do vwmycektadnika lokat
korzysta sj z kursu fixingowego,

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

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

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

a) w przypadku dianych papieréw warkziowych, w tym listéw
zastawnych, za waré godziwa przyjmuje s¢ wartgi¢ oszacowas
przez serwis Bloomeberg (w pierwszej kolgjio wykorzystana
zostanie wart& publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej -
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie jest ziivee
zastosowanie powgzych wartéci do wyceny skfadnika lokat,
szacowanie wartei godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogtoszom, na innym ni rynek gtéwny aktywnym Rynku, certego
sktadnika. W przypadku, gdy obie poxey opisane metody nie mag
by¢ zastosowane, szacowanie wéeiogodziwej dokonywane jest
w oparciu o publicznie ogtoszen na aktywnym rynku cen
nier@nigcego s¢ istotnie sktadnika, w szczeg6kw o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.zé& wszystkie powyej
wskazane metody wyceny nie ufiiaja oszacowania warfoi
godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeplywow pieanych lub przy zastosowaniu
wihasciwego modelu wyceny skfadnika, przy czym dane soiejve
do tego modeludala pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udzialowych papieréw waitiowych szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o d@ste na aktywnym
rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupsarzeday —
do wyceny wylicza si§redni arytmetycza z najlepszych ofert kupna
isprzeday, z tym, ze uwzgtdnianie wyicznie ceny w ofertach
sprzeday jest niedopuszczalne. W przypadku braku zim®sci
oszacowania warfei godziwej w sposéb opisany poxej, Subfundusz
dokonuje wyceny w oparciu 0 modele opisane w priosipe

c) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wait godziwej
dokonywane jest w oparciu o wiawy model wyceny skfadnika lokat,
a dane wdgiowe do tego modelu pochagdz aktywnego rynku,

4)w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotemadb na wé¢cej niz jednym
aktywnym rynku, wartécia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.
Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnikaidSubfundusz kieruje
sig nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje¢sha koniec kadego kolejnego
miesica kalendarzowego,

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

c) w przypadku, gdy papier wadmiowy nowej emisji wprowadzany jest
do obrotu w momencie nie pozwaleym na dokonanie poréwnania
w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tegqigra
wartasciowego opiera gio aktywny rynek, na ktérym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5)do momentu ustalenia ceny papieru wggimvego nowej emisji, zgodnie
z postanowieniami powgzymi, na potrzeby wyceny przyjmujegsie jego
wartas¢ jest rébwna wartéci nabycia, z uwzghbnieniem zmian wartei tych
papieréw spowodowanych zdarzeniami gogmi wplyw na ich warté¢
godziwg, z zachowaniem zasady osinej wyceny.

Wycena sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywrnyrku

1. Wartos¢ skladnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na wahkgym rynku
wyznacza i, z zastrzéeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposob:

1)obligacje, bony skarbowe, bony pieme, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego ledace papierami wartgiowymi —
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przyogastaniu efektywnej
stopy procentowej,

2)dtuzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenp@ehodnych
iryzyka z nim zwizane g $cisle powhzane z charakterem
wycenianego papieru dtoego i ryzykami z nim zwizanymi, wartéé
tego papieru dinego ledzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru ziiego modelu wyceny;
zastosowany model wyceny w zatesci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakigdystposobu
naliczania oprocentowaniagdzie uwzgedniat w swojej konstrukcji
modele wyceny poszczegélnych wbudowanych instruavent
pochodnych, zgodnie z pkt. 5) peej. Wbudowany instrument
pochodny nie &dzie wykazywany w kggach rachunkowych oglnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumenp@ehodnych
iryzyka z nim zwizane nie s $ciSle powhzane z charakterem
wycenianego papieru dioego i ryzykami z nim zwkzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w ojpao modele
wiasciwe dla poszczeg6lnych instrumentéw pochodnyctdrgoz pkt.
5) poniej i wykazywany jest w ksgach rachunkowych oelonie,

3)akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartyoh akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych ina wskazé& emitentéw
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérychcjgkes notowane
na aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wahikowych
odnosacych cer akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalniei emitenta (cena/zysk, cena/wattdksiegowa,
itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym wymHa akcji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartyna akcjach
emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie zma wskaza
emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatark&rych akcje s
notowane na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje siarta¢
oszacowad przez wyspecjalizowanniezalena jednostk swiadczca
tego rodzaju ustugi, z ktgr Towarzystwo podpisalo umaw
naswiadczenie tego typu ustug. W przypadku, w ktéryngosj niz
jedna jednostka tego typu oszacowata wrtekcji przyjmuje si
wartas¢ najnizsz.

4)warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu 0 modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw gopch z aktywnego
rynku; przy czym, w przypadku gdy akcje emitent@ 1 notowane na
aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelstazie wyznaczona
zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powey
5)instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wycemnygzechnie stosowane
dla danego typu lokaty:
a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskevaaych
przeptywdw pieniznych,
b) w przypadku opcji:

1. europejskich: model Blacka-Scholesa,

2. egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalng jes
réwniez  stosowanie  wzor6éw  analitycznych e¢dacych
modyfikach modelu Blacka-Scholesa uwzdhiajacych
charakterystyk wycenianej opcji egzotycznej,

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

6)jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insg/tueyspélnego
inwestowania mage siedzih za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszpn
wartas¢ aktywoéw netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglnieniem zdarze mapcych wplyw na wartée
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wddo aktywéw netto
na jednostl uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytulzestnictwa,

7)instrumenty rynku pieRznego nie bdace papierami wartziowymi oraz inne
instrumenty finansowe - w wado godziwej, ustalonej za pompanalizy
zdyskontowanych przeplywéw pieanych lub odpowiedniego dla danego
instrumentu modelu, do ktérego dangldpochodzt z aktywnego rynku,

8)depozyty — w wartizi godziwej wynikajcej z sumy warteci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwohaliczonych odsetek ustalag Sprzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s stosowane w sposébagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny sktadnikoéw lokat, o ktéryotowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4, W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfsmdu dotychczas
wycenianego w wartei godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia —
wartas¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, nowo ustajoskorygowan cerg nabycia.

Szczegoblne zasady wyceny

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

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

3.  Zobowpgzania z tytulu zbycia papierow waftiowych przy zobowszaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod, korekty r&nicy pomidzy cenm odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

5. Aktywa oraz zobowzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku,
a w przypadku gdy niegsnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorgj s
denominowane.

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

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w __okresie
sprawozdawczym

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspdkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania Weirtgodziwej jednostek uczestnictwa
itytuldbw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz instytucje
wspoélnego inwestowania magjch siedzik za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoely papieréw warteiowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Uwzgdhiono réwni¢ sposéb wyceny
udziatowych papieréw warfoiowych (w szczegélrmi akcji) niedopuszczonych
do obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na ryrégulowanym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym ni szeé¢ miesicy. Zmiany te nie mialy wpltywu
na sytuagj majtkowa, finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010T.

1) Z tytutu zbytych lokat 0 0
2) Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 21 34
4) Z tytutu dywidendy 0 0
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchogey w tym czynszéw 0 0
7) Z tytutu udzielonych pigyczek, w podziale na podmioty udzieleg payczek 0 0
8) Pozostate 0 0
Razem 21 34

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R.
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Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN

31.12.2011r.

31.12.200

1) Z tytutu nabytych aktywow

2) Z tytutu transakciji przy zobowzaniu s¢ Subfunduszu do odkupu

3) Z tytutu instrumentdw pochodnych

4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa

29

236

5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

255

357

6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu

7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

8) Z tytutu wyemitowanych obligacji

9) Z tytutu krétkoterminowych pgczek i kredytow

10) Z tytutu diugoterminowych pyczek i kredytéw

11) Z tytutu gwarancji lub peczen

ol|o|o|o|o|o

ol|o|o|o|o|o

12) Z tytutu rezerw

76

13) Pozostate

0

Razem

360

623

Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r.

31.12.2010r.

Struktura srodkéw
pienigznych na
rachunkach bankowych w
tys. PLN

Waluta

dzied

Wartosé na

bilansowy w
danej walucie

dzied

Wartosé na

bilansowy

Waluta

Warto$é na
dzied
bilansowy w
danej walucie

Wartosé na
dzied
bilansowy

Banki:

BRE BANK S.A.

PLN

2084

2084

PLN

222

22%2

BRE BANK S.A.

EUR

0

0] EUR

41

16.

Razem

2084

2 384

31.12.2011r.

31.12.2010r.

Sredni w okresie sprawozdawczym pozionsrodkéw pienigznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia bigacych zobowizan

Subfunduszu w tys. PLN

Wartosé na dziei
bilansowy

bilansowy

Wartosé na dziei

Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkéw piengznych *):

2234

3563

*) Sredni poziomérodkéw piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na paistsredniej arytmetycznej stanu
pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych

Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka wtys. PLN

31.12.2011r.

31.12.2010r.

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

W tys.

a) ak)tywa obaizone ryzykiem wartdci godziwej wynikagcym ze stopy procentow
B

57 276

21 463

stopy procentowej w tys).

b) aktywa obcizone ryzykiem przeptywdwrodkow piengznych wynikajicym ze

11363

ze stopy procentowej w ty§.

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywéwrodkéw pieniznych wynikagcym

2) Poziom obcjzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu ryzykiem kredytowym,
w podziale na kategorie bilansowe, w tyn’

W tys.

a) kwoty odzwierciedlape maksymalne ohgienie ryzykiem kredowym na dzié
bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji wigoetniaty swoich obowizk6w,
przy czym w opisie nie uwzglnia st wartdici godziwych dodatkowych zabezpieize

59 360

23 847|

b) wskazanie istniegych przypadkow znagzej koncetracji ryzyka kredytowego \
poszczegdinych kategoriach lokat w f))s.

- dhgne papiery wart@iowe - Skarb Restwa RP

57 276

21 463

3) Poziom obcizenia aktywéw i zobowhzan Subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkéw znaegej koncentraciji ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w tys.

0

162

a)srodki pienkzne

0

162

1) Za aktywa obaizone ryzykiem wartéci godziwej wynikagcym ze stopy procentowej uznano obligacjegpaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdgypozytowe oraz weksle.
2) Za aktywa obazone ryzykiem przeptywowsrodkéw piengznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekfff depozytowe oraz instrumenty pochodne nagstmmcentow

o dodatniej wycenie na dzidilansowy.
3) Za zobowizania obcizone ryzykiem przeptywévérodkéw piengznych wynikajcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stoprocentow o0 ujemnej wycenie na dzidilansowy.
4) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnieniazgz kontrahenta zoboswian z wyemitowanych papierow
obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nbev skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listéw zastawnych), jednostek orgmtéw uczestnictwa, depozytéwedncych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyehdkéw piengznych oraz nie wywizania s¢ kontrahenta z zawartych

wartdiciowych (w szczegolnai:

transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentchpdne oraz transakcji

zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.
5) Za znacgea koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu pnmeego danego emitenta w aktywach
ogodtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

przy

Nie dotyczy
Nota nr 7 Transakcje przy zobow#zaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony
do odkupu
Nie dotyczy
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe
31.12.2011r. 31.12.2010r.
Walutowa struktura pozycji @
. N . Wartosé na

bilansu, z podziatem wedtug Wartosé na .
walut i po przeliczeniu na Jednostka | Waluta dziei bilansowy Jednostka | Waluta gﬁ:r?so
walute polska w tys. PLN Wy
Pozycja bilansu po przeliczer
na walug sprawozdania
finansowego
a) w walucie sprawozdanie R - R R R
finansowego w tys.
Aktywa wtys. PLN 59381 witys. PLN 23 714
Srodki pienkzne wtys. PLN 2084 w tys. PLN 2242
Naleznosci wtys. PLN 21 wtys. PLN 34
Transakcje przy zobowzaniu
si¢ drugiej strony do odkupu wiys. PLN 0 Wiys. PLN 9
Skiadniki lokat notowane r
aktywnym rynku, w tym: wtys. PLN 57 276 wtys. PLN 21 468
- diuzne papiery wart@iowe wtys. PLN 57 27 wtys. PLN 21 443
Sktadniki lokat nienotowane r
akiywnym rynku, w tym: wtys. PLN o wtys. PLN q
- dluzne papiery wartiowe wtys. PLN 0 wtys. PLN
Zobowigzania w tys. PLN 360 w tys. PLN 623
b) w walutach obcych pc
przeliczeniu na walug R . R R R
sprawozdania finansowego w
tys.

Aktywa w tys. PLN 0 w tys. PLN 162
Srodki pienieine w tys. PLN 0 w tys. PLN 162
- wwalucie obcej w tys. EUR 0 w tys. EUR M
-w walucie sprawozdan wiys. PLN 0 wiys. PLN 164
finansowego
Razem - - 59 021 - - 23258
Ujemne réznice kursowe w
przekroju lokat Subfunduszu 01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010
w tys. PLN
Ujemne réznice Ujemne réznice Ujemne réznice Ujemne réznice
Skiadniki lokat kursowe kursowe kursowe kursowe
zrealizowane niezrealizowane zrealizowane niezrealizowane
Dtuzne papiery wart@iowe 0 0 -201 0|
Razem 0 0 -201 0

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

(straty) w tys. PLN

01.01.2011 - 31.12.2011r.

01.01.2010 - 31.12.2010

Wzrost (spadek)
Wartosé Wzrost (spadek) Wartosé niezrealizowane
Sktadniki lokat zrealizowanego niezrealizowanego | zrealizowanego go zysku
zysku (straty) ze zysku (straty) z zysku (straty) ze (straty) z
zbycia lokat wyceny aktywow zbycia lokat wyceny
aktywow
1) Sktadniki lokat notowane r 157 160 732) 449
aktywnym rynku, w tym:
- diuzne papiery 157 160 732) 442
wartagiciowe
2) Skiadniki lokat nienotowar 0 0 0 0
na aktywnym rynku
3) Nieruchoméci 0 0 0 0
4) Pozostal 0 0 0 0
Razen 157 16C 732 44z

Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PL

01.01.2012-31.12.2011r 01.01.201(- 31.12.2010
Wynagrodzenie dla Towarzystwi Warto$¢ w okresie sprawozdawczyr | Warto$é w okresie prawozdawczym
1) Cz$¢ stata wynagrodzer 55E 424
2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona 0 o
od wynikéw Subfunduszu
Razen 55¢ 424
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthiza
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict 31.12.2011 31.12.201r. 31.12.2009 1
1) Wartd¢ aktywdw netto na koniec rot 59 021 23 258 43 85
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w tyg.
2) Wartdi¢ aktywow netto na jednost!
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
ostatnie lata obrotowe w PLN
a) Wart@¢ aktywdw netto na jednostl
uczestnictwa kategorii A na koniec roku 121,94 118,16 111,7:

b) Wartd¢ aktywow netto na jednosl
uczestnictwa kategorii B na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PL

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

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PL

N

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Skarbowy

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

sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wysypily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagaej ugcia

w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomidzy danymi
iw poréwnywalnych danych

ujawnionymi

finansowych a

w sprawozdaniu finansowym
uprzednio sorzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zazbiy okres sprawozdawczy
w Rachunku wyniku z operacji zmieniono sposéb pmtargi dodatnich i ujemnych
réznic kursowych. Obecnie wykazywane sne w wartéci netto. Poréwnywalne
dane finansowe zostaly dostosowane do zmienioeegptacii.

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

a) Informacja o przypadkach

informowania uczestnikéw o korektach

wyceny aktywdw netto na jednostk uczestnictwa:
Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektaghyceny

aktywow netto na jednostkuczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania Ilub dkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniwyceny aktywéw
netto na jednostle¢ uczestnictwa:
Nie wystpilty przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajgdnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyywad# netto na

jednostk uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych przez

Subfundusz:

Nie wystpity przypadki nierozliczenia i transakcji zawieranych przez

Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu nie
wystepuje niepewn& co do maliwosci kontynuowania dziataldgi. W zwiazku
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z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmvhzanych z 4 kwesth
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
w istotny spos6b wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie istniep inne ni wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktére mogtyby w istotny spos6b wpiyma ocen sytuacji majtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich ami

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymroService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Podpisy oséb reprezentujcych Subfundusz:
Pawet Hoiski
Czionek Zata Noble Funds TFI S.A.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Cztonek Zargdu Noble Funds TFI S.A.

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

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

Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.

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 2011 R.

OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa FundugzZinwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzifimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakéczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdaicsubfunduszu
Noble Fund Mieszany (,Subfundusz”), wydzielonego namach Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) zdzilm w Warszawie,
ul. Domaniewska 39, obejmugego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sgirane na dzie 31 grudnia 2011
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmiamktywach netto za okres
sprawozdawczy oraz noty objaajace i informaci dodatkova (,zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).
. Za rzetelné¢ i jasna¢ sprawozdania finansowego, jak rowniea jego spoemzenie
zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (polidykrachunkowséci oraz
za prawidlowé¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada ZdrNoble Funds
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanegalejd , Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zaglzapcego Funduszem i reprezentggo
Fundusz. Ponadto, Zaad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwva & zobowizani do zapewnienia, aby zetone jednostkowe
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zdwz Towarzystwa skierowana
do uczestnikow  Subfunduszu (,List Towarzystwa”) Iisgdy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wém@ 1994 roku o rachunkowoi (Dz. U. z 2009
roku, nr 152, poz. 1223, z pd zm. — ,ustawa o rachunko¥a”) i w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem byto zbadeatiezonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wigmie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach mgadwymagaicymi zastosowania
zasadami (polityk) rachunkowéci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono,
we wszystkich istotnych aspektach, sytgacjaptkows i finansows, jak tez wynik
z operacji Subfunduszu oraz czy dgii rachunkowe stanowde podstaw jego
sporadzenia g prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, poséb
prawidiowy.
Badanie zaiczonego jednostkowego sprawozdania finansowegoppa@dzilimy
stosownie do postanowie

a. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowe,

b. krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyctzgz Krajows Rad:

Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaracjonala pewnd¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowszi. W szczegdlngi, badanie obejmowato sprawdzenie —
w dwzej mierze metod wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaj kwoty
i informacje zawarte w zatzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwnieocerr poprawndci przyjtych istosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkaiebi znacacych szacunkéw dokonanych przez
Zarmd Towarzystwa, jak i o0g6lnej prezentacji @aonego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uieany, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczaych podstaw do wye@nia opinii 0 zajczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatcsc.
4.Naszym zdaniem zadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wsepst

istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasjetne dla oceny wyniku
z operacji za okres sprawozdawczy, jak $gtuacji majtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dz84 grudnia 2011 roku;

b. sporadzone zostalo zgodnie z wymag@jmi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowéci, wynikajjcymi z ustawy o rachunkowoi
iwydanych na jej podstawie przepisébw, na podstavgeawidiowo
prowadzonych kag rachunkowych;

N

w

c. jest zgodne z wplywagymi na forng i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa reguligymi przygotowywanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5.List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfismu oraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spoizone za okres sprawozdawczy, zgodnie
z obowhzujacymi przepisami, zostaly dgizone do paiczonego sprawozdania
finansowego Funduszu spadzonego za rok zakezony dnia 31 grudnia 2011 roku,
o ktérym wydalémy opinig z dniem 19 marca 2012 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 19 marca 2012 roku
OSWIADCZENIE ZARZ ADU

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

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzigl.12.2011r.,

bilans sporazdzony na dzig 31.12.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b131.12.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do
31.12.2011r,,

6. noty objaniajace,

7. informacje dodatkowe.

agrwnE

Pawet Hoiski
Czlonek Zargdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Czlonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND MIESZANY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingasgz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fszylinwestycyjnych prowadzonego
przez §d Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowp@ numerem RFi
265 zostalo wydane w dniu 21 listopada 2006 r.vi@ea wycena miata miejsce w dniu
1 grudnia 2006 r.

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

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje si21 listopada 2006 r., pod keor
to dat dokonano przydziatlu jednostek uczestnictwa Subfsmd. Pierwsza wycena
miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

11l. Depozytariusz

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

1V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFiMieszany odbywa &i
poprzez inwestowanie aktywoéw Subfunduszu gtéwnieakeje, prawa do akcji,
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depoms i obligacje zamienne,
atake dlwne papiery wartciowe iinstrumenty rynku pieginego
z uwzgkdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje @ghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

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

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnjzh U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z pghiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutgfusz moe:
1. Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty rynku
pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanyntengorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w fistwie czionkowskim, a tale na rynku
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zorganizowanym nigflacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolite]

Polskiej lub innym pastwie cztonkowskim,

papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego lgdace przedmiotem

oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej

zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enampkt a)

oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewniondrese nie dhaszym ni

jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy npstzaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach ktegdsyych, o terminie

zapadalnéci nie diwzszym ni rok,

instrumenty rynku pieginego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli

instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran

inwestoréw i oszaanasci,

inne ni okreslone w pkt a), b) i d) papiery wadtiowe i instrumenty rynku

pienigznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicewaitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania m@g siedzib za granig.

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

3. Udziela& pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankdépowierniczych,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r.olrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi@jszymi zmianami) oraz
w ramach systemu zabezpieczania phiecnoozliczer na podstawie w/w ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi na zasadacharimwkach okrdonych
w Ustawie.

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dyty i pazyczki
o terminie spfaty nie diszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokasujokat aktywdéw Subfunduszu Noble Fund

Mieszany ldzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) calkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjiavpa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytoweohligacje zamienne
bedzie s¢ zawier& w przedziale od 20% do 80% waftd aktywow
Subfunduszu,

b) wartg¢ inwestycji w diine papiery wart@iowe i instrumenty rynku
pienkznego ldzie wynost nie wicej niz 80% wartdci aktywow
Subfunduszu,

W czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nieg sainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozedtategorie lokat,

zgodnie z obowizujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czymngedki
uczestnictwa i tytuly uczestnictwa stanéwnogs od 0% do 10% wartgi aktywow

Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiogé inwestycyjnych oraz

b

=

d

=

e

N

tym

pefen katalog lokat, w ktére roe inwestowa Subfundusz okéone § w artykutach 93
— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu \Vega | i artykule 3 rozdziatu Il C&ci Il
Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz

jednostkowego sprawozdania finansowego

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

2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zeloiu kontynuowania dziatalgoi

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

mieskcy od dnia bilansowego). Nie istriepkolicznaici wskazujce na zagrizenie

kontynuowania dziatalrgi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

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

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

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

w dniu wyceny tj. aktywa wycenia¢sia zobowizania ustala giwedtug stanéw

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

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

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym weystje r&nica pom¢dzy wartdcia
aktywow netto wedtug ostatniej wyceny w okresieaspwzdawczym a warfoia
aktywow netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego.zRi6éa wynika
z uigcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego s@szyn operacji
dotyczicych tego okresu, jakie wystity w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami
wyceny nie zostaty gfe w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

zasady spormzenia

wn

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢mggcych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwzany jest ze sposobem pobierania oraz wysnko optat
manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksyieal
do wysokdci 4% kwoty wptaty.

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

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksyie
do wysokdci 4% kwoty podlegaiej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowahuapie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie bglstrybuowane w okresie
sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Mieszany
sporadzone na dzie31 grudnia 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat oraarigéci nominalnej danych papieréw wartosciowych )

1.Tabela gtéwna

31.12.2011r. 31.12.20107.
Skiadniki lokat Wano‘s'é wedtug ceny Wano §¢ wedtug wyceny na dzig Procentowy Lfdzial w Wartosé¢ wedtug ceny nabycia Wano §¢ wedtug wyceny na dzié | Procentowy Lfdziat w
nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 66 070 63 271 55,6 102 234 128 292 71{78
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,0d
Prawa do akcji 0 0 0,00 2210 232 1,3
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,04
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,0d
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,04
Diuzne papiery wartoiciowe 32403 34 735 30,5 23569 25 2f6 1414
Instrumenty pochodne 2167 832 0,73 216 1582 0,89
Ly spdharn oo 0 0 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,04
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,04
Whpinsgo muesiouaria e sedsin 2 rricy 0 0 000 ° 0 0
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,0d
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,0
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,04
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomasci 0 0 0,00 0 0 0,04
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,04
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 100 640 98 838 86,8 130 180 157 477 88,11
Udziat catkowitej wartéci lokat w wartgci aktywéw ogétem, bez uwzglnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 8% 16atomiast udziat dodatniej wyceny bilansowefrimaentéw pochodnych w wasz aktywéw ogétem oraz udziat ujemnej wyceny

bilansowej instrumentéw pochodnych w wédiazobowizan ogdtem zostat zaprezentowany w tabeli uzupejo@jdo tabeli gitéwnej.

2. Tabele uzupehiajce

@ Wartosé¢ wedtug .
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta x\;?)'ytgis; ;va:l;ug ceny \l/jvi;l/acr?goy wnya wdf;: ;rgﬁtey'ug‘g’% ggéﬁ'm
Razem - - 9416 209| - 66 070 63 271 55,6
Razem aktywny rynek regulowany - - 8962 209| - 64 048 60 503 53,1
AMICA WRONKI SA, PLAMICA00010 Aktywny rynek reguloway GPW (Warszawa) 127 218  Polska 3315 4071 ,58
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE SA, PLBH00000012 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 5000 Polska 332 340 0,30
BANK PEKAO SA, PLPEKAO00016 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 15 0O Polska 0 2118 1,86
BBI DEVELOPMENT NFI SA, PLNFI1200018 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 4052856 Polska 2 p07 941{0 0,96
BUDOPOL - WROCLAW SA, PLBDPWR00014 Aktywny rynek régwany GPW (Warszawa) 243010 Polska 321 187 0,16
COMP SA, PLCMP0000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 34313 Rals 1764 2215 1,9!
CYFROWY POLSAT SA, PLCFRPT00013 Aktywny rynek reguiovy GPW (Warszawa) 80577 Polska 1266 1088 ,96
DOM DEVELOPMENT SA, PLDMDVL00012 Aktywny rynek retpwany GPW (Warszawa) 1391 Polska 61 41 0,04
ELEKTROTIM SA, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowsn GPW (Warszawa) 85 00 Polska 11B0 588 a,52
EUCO SA, PLERPCO00017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 800p0 Rals 1440 984 0,81
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP, NLO009604859 Aktywnyrrek regulowany Praque Stock Exchang 125p00 Ida@an 2125 1962 1,7
IMPEXMETAL SA, PLIMPXM00019 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 145 01 Polska 485 508 0,45
ING BANK SLASKI SA, PLBSK0000017 Aktywny rynek refpwany GPW (Warszawa) 24202 Polska 12492 1902 716
INTEGER.PL SA, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 26 55, Polska 1978 3038 4,67
INTER CARS SA, PLINTCS00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 15 00 Polska 12B4 1185 1,04
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INTERSPORT POLSKA SA, PLINTSP00038 Aktywny rynelguiowany GPW (Warszawa) 227586 Polska 2422 07 27 D,
KAPSCH TRAFFICCOM AG, ATOOOKAPSCH9 Aktywny rynek regulany Wiener Boerse 1000p Austria 11p6 2584 34,27
KGHM POLSKA MIEDZ SA, PLKGHM000017 Aktywny rynek geilowany GPW (Warszawa) 19940 Polska 995 2210 1,94
KREDYT BANK SA, PLKRDTB00011 Aktywny rynek regulowsy GPW (Warszawa) 16 63l  Polska 194 163 0,14
LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA SA, PLLWBGDO00016 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 24 7B6  Polska 1p95 2570 2,26
MIRBUD SA, PLMRBUDO00015 Aktywny rynek regulowany GPW/érszawa) 100 00 Polska 422 198 0,17|
NETIA SA, PLNETIA00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 572500 sRal 2983 3034 2,6
NFI OCTAVA SA, PLNFI0800016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 384 471  Polska 231 1288 1,13
NG2 SA, PLCCC0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 21B0 Palsk 94 100 0,09
OTMUCHOW SA, PLZPCOT00018 Aktywny rynek regulowany PW (Warszawa) 22 75! Polska 307 130 0,11
PA NOVA SA, PLPANVA00013 Aktywny rynek regulowany FBV (Warszawa) 50 00 Polska 14p0 960 0,84
PFLEIDERER GRAJEWO SA, PLZPW0000017 Aktywny rynelgulowany GPW (Warszawa) 50000 Polska 779 286 0,25
PGE SA, PLPGER000010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 500p0 Rals 1065 1035 0,9:
PKO BANK POLSKI SA, PLPKO0000016 Aktywny rynek rdgwany GPW (Warszawa) 66 000 Polska 12376 2120 61,8
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN, PLPKN0000018 Aktywnymrek regulowany GPW (Warszawa) 90 0p0  Polska 2138 3051 2,68
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE |, PLPGNIG00014 Aktywnyrrgk regulowany GPW (Warszawa) 400 474 Polska 1349 1634 1,44
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZE, PLPZU0000011 Aktywnyrrek regulowany GPW (Warszawa) 158p0  Polska 5p89 4 882 4,29
PROCHEM, PLPRCHMO00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 40 0p0  Rals 1049 548, 0,4
PROJPRZEM SA, PLPROJP00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 207 17| Polska 4 6p2 1347 ,18
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00014 Aktywny rynek reguioy GPW (Warszawa) 356 326  Polska 4185 3 196 ,81
ROBYG SA, PLROBYG00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 428 867 sRal 858 472 0,42]
TELEKOMUNIKACJA POLSKA SA, PLTLKPL00017 Aktywny ryrieregulowany GPW (Warszawa) 100 OPO Polska 1523 7231 1,51
TUP SA, PLTRNSU00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 118 :*51 skal 1826 414 0,3l
TVN SA, PLTVNO000017 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 120 (130 sRal 1706 1234 1,0
UNIBEP SA, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 144 869 sRal 1019 862 0,7
WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF, LU0627170920 Aktywnynek regulowany GPW (Warszawa) 850p0 Luxemburg P99 254 0,22
ZAKLADY AZOTOWE W TARNOWIE-M, PLZATRM00012 Aktywnyrynek regulowany GPW (Warszawa) 68 3p8  Polska 1p96 1864 1,64
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 130 000 sRal 1950 724 0,6
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 454 000| - 2022 2768 2,43
PREFABET - BIALE BLOTA SA, PLPRFBT00015 Aktywny rek nieregulowany New Connect 24000 Polska 840 768 0,67|
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 Aktywny rynek nieregulowany | New Connect 430 00! Polska 1182 2000 1476
Wartosé s Procentowy
. . . n . Kraj siedziby Termin Warunki Warto$é B wedtug ceny Wartosé ""ed'F'g udziat w
Dtuzne papiery wartoiciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent - . . Liczba . wyceny na dzié
emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w - aktywach
bilansowy w tys. 2
tys. ogbtem
Razem dhne papiery wartosciowe - - - - - - 35 650 00! 34 750 32 403 34 735 0,53
O terminie wykupu do 1 roku: - - - - - - 3 650 000| 2750 2993 3 62 3,1
Obligacje - - - - - - 3650 000 275 2993 3620 18
Razem aktywny rynek - - - - - - 1250 000) 125 1225 1292 103
nieregulowany
Aktywny rynek Treasury
PS0412, PLO000104659 nieregulowany BondSpot Polan Skarb Pastwa Polska 2012-04-2 state, 4,75% 1250 p00 1/250 1225 1292 1,19
Razem nienotowane na rynkt
aktywnym - - - - - - 2 400 000 1 50¢ 1768 2328 2,05
Obligacja zamienna serii A spétki LF | Nienotowane n . .
SA rynku aktywnym Nie dotyczy LPP S.A. Polska 2012-07-23  zmienne8% 7 2 400 000 1 50¢ 1768 2328 2,p5
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy il dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu powyiej 1 roku: | - - - - - - 32 000 000] 32 00 29 410 315 27,36
Obligacje - - - - - - 32 000 00q 32 00| 29 410 351 27,36
Razem aktywny rynek - - - - - - 29000 009 2900 27 945 29 0p9 25/56
nieregulowany
Aktywny rynek Treasury 04
PS0414, PLO000105433 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2014-04-2 state, 5,75% 1000 P00 1/000 995 1058 0,93
Aktywny rynek Treasury 00
WS0922, PL0000102646 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2022-09-2 state, 5,75% 3000 o0 3/000 2878 3015 2,64
Aktywny rynek Treasury 01 .
WZ0118, PL0000104717 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2018-01-2 zmienne, 4,77% 5000 poo 005|0 4725 5018 4.4
Aktywny rynek Treasury 4.
PS0413, PLO000105037 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2013-04-2 state, 5,25% 5000 o0 5/000 4773 5 216 4,59
Aktywny rynek Treasury 10
DS1017, PL0000104543 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2017-10-2 state, 5,25% 5000 o0 5/000 4789 4993 4,39
Aktywny rynek Treasury 10
DS1021, PL0000106670 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2021-10-2 state, 5,75% 5000 o0 5/000 5073 5000 4,4
Aktywny rynek Treasury 1.
0OK0113, PL0000106324 nieregulowany BondSpot Poland Skarb Pastwa Polska 2013-01-2 zerokuponowe, 09 5 000 000 0005 4712 4769 4,1
Razem nienotowane na rynku - - - - - - 3000000 300 1466 2046 1,80
aktywnym
Obligacja zamienna serii A spo! Nienotowane n . ERGIS- " .
ERGIS-EUROFILMS S.A. rynku aktywnym Nie dotyczy EUROFILMS S.A. Polska 2013-11-3 zmienne, 7,97% 1000 ¢o0 1poo 2 |56 745 0,66
MARVIPOL S.A., PLMRVPL00024 :\;':E‘j’fl‘(’;cvi;m Nie dotyczy MARVIPOL S.A. Polska 2013-06-29  zmien@g6% 2000 00 200 o3 1301 114
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy il dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Kraj siedziby Wartosé Wartos¢ wedtug
emitenta wedtug ceny wyceny na dzié Procentowy udziat
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitert (wystawca) (wystawcy) Instrument bazowy Liczba nabycia w tys. | bilansowy w tys. w aktywach ogétem
Razen - - - - - 180475 2160 832 0,7¢
Wystandaryzowane instrumenty pochodne - - - - - 25C Q 0 0,0C
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 25( Q 0 0,0C
Aktywny rynek
FW20H12, PLOGF0001917, short contract regulowany GPW (Warszawa) GPW (Warszawa) Polska ekiatlVIG20 250 0| q 0,0
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne - - - - - 1804 50 2161 832 0,7
Razem nienotowane na rynku aktywnyr - - - - - 1804 50 2167 832 0,7
Nienotowane na rynk Societe Generale S.,
Forward_Short_ EUR/PLN_20120320 aktywnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska Kurs walutowy EUR 400 Qoo 0 33 0,03
Nienotowane na rynk Societe Generale S..
Forward_Short_USD/PLN_20120320 aktywnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska Kurs walutowy USD 1100 Qo0 0 30 0,03
Nienotowane na rynk Societe Generale S..
Forward_Long_USD/PLN_20120320 aktywnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska Kurs walutowy USD 300 Qoo 0 -3 0,00
Opcja call wbudowana w obligagzamienn serii A | Nienotowane na rynk ERGIS-EUROFILMS Akcje spotki ERGI-
spotki ERGIS-EUROFILMS S.A. aktywnym Nie dotyczy S.A. Polska EUROFILMS S.A. 1 000 438 1 0,0
Opcja call wbudowana w obligaczamienn serii A | Nienotowane na rynk
spokki LPP S.A. aktywnym Nie dotyczy LPP S.A. Polska Akcje spotiRR. S.A. 1 500 634 72. 0,63
Opcjacall wbudowana w obligagzamienn spotki | Nienotowane na rynk Akcje spotki
MARVIPOL S.A. aktywnym Nie dotyczy MARVIPOL S.A. Polska MARVIPOL S.A. 2000 1097 43 0,0:
Procentowy udziat ujemnej wyceny instrumentéw pattfyeh w zobowdzaniach ogétem wynosi 0,20%.
Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ohjéajacymi oraz informaej dodatkow, ktére stanowd integraln, czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS 3. Transakcje przy zobowhzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Subfundusz Noble Fund Mieszany 4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 93 632 151 253
sporadzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku - diwne papiery wartwiowe 30361 21 522|
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na 5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 5209 6224
jednostk; uczestnictwa) - diuzne papiery warteiowe 4374 3 754
Pozycje Bilansu 31.12.2011 7. 31.12.2010 6. Nieruchomdci 0 0
1. Aktywa 113 741 178 744 7. Pozostate aktywa 0 0
1. $rodki pienigzne i ich ty 11722 20 630 1I. Zobowiazania 1516 1021
2. Nalenosci 3178 633 -  tytutu instrumentéw pochodnych 3 0
1Il. Aktywa netto (I - 1) 112 225 177 719
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IV. Kapitat Subfunduszu 175 643 215 327 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
1. Kapitat wptacony 2 753707 2544 11 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,00Q 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielk@ ujemna) -2 578 064 -2 328 786 c) saldo zmian 0,00 0,00
V. Dochody zatrzymane -59 950 -63 998 3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Qv 0.00 0.00
1. Zakumulowane, nierozdysponow przychody z lokat net 2 669 2528 okresie sprawozdawczym ' '
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowank {gtrata) ze zbycia lokat -57 281 -61 470 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0od 0,00
VI._Wzrost (spadek) wartaici lokat w odniesieniu do ceny nabycia -3 468 26 390 ¢) saldo zmian 0,00 0,00
VII. Kapitat Subfund i zak I ik ji IV + V+-VI 112 225 177 719 i j i i
apitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji ( ) 4. Liczba jednostek uczes_tnlctwa’ kategorii / 1091 750,051 1 445 198,548
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 1 091 750,051] 1445 198,548 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 28 295,905 23431 838,116
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000} b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 200 685,854 21 986 639,587
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000 ©) saldo zmian 1091 750,051 1445 198,538
< 5 P i i * 102,79 122,97 5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii E
WartOsf aktywc?w netto na !ednostlc uczestn!clwa kategor!? A (w PLN) *) e — narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,00
Warto§é aktywv:,)w netto na Jgdnostk; uczestn!clwa kategorﬂ B (w PLN) ovoo 0100 _E‘a) liczba zbyxycha—jednostek uczestictwa 0,00 0,00
Wartoscrgktywom{ netto na Je‘dnostk; uczestnl_ctwa kategorii C_(w PLN) _ ) | b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 000 0,00
*) Wartos¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa zostata wyliczona na podstawie dabgaowych wyraonych w PLN. —
Niniejszy bilans nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz informacja dodatkowa, C? Sald9 Zmian _ _ 0,00 0,00
ktére stanowia integralng czesé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego. 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0,00 0,00
narastajaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu ! '
liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI 3)
3 iczba odkupionych jednostek uczestnictwa | i
Subfundusz Noble Fund Mieszan b) lizba odkupionych jednostek ' 009 0.0
K 1 st N 31 dni 201yl Ki c) saldo zmian 0,00 0,00
. Z"fi 0 r?s S ycznia — gru I‘!Ia " ro ‘u , 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw B -
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitbaktywéw netto na kategorii A
jednostk uczestnictwa) 8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw B -
Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2011 - 312.2011 . 01.01.2010 - 31.12.2010 kategorii B S— _
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw B -
1. Przychody z lokat 5915 5 194 kategorii C
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2535 1631 1ll. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostle
2. Przychody odsetkowe 2679 3312 ufzivs‘r:'(:wi‘ o et o oGSl acEESG
- r - " " . Wartac¢ aktywow netto na jedno: Czestnictwi
3. Przychody zwizane 2 posiadaniem nieruchaftio 0 0 kategorii A na koniec poprzedniego okresu 122,97 107,27
4. Dodatnie saldo efic kursowych 701 251 sprawozdawczego (w PLN) **)
5. Pozostale 0 0 2. Wartg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
1I. Koszty Subfunduszu 6056 6994 kategorii A na koniec bigcego okresu sprawozdawczegp 102,79 122,97
. - (w PLN) **)
L Wynagrodzen‘le dia towar.zystwa 6 001 6947 3. Procentowa zmiana wafth aktywow netto ne
2. Wynag_rodzenla dla podmiotow prowadych 0 0 jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie -16,41% 14,64%
dystrybucg sprawozdawczym. (w skali roku)
3. Opfaty dla depozytariusza 40 38 4. Minimalna warté aktywow neto na jednosti
R ezeni i 5 uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawcz 101,17 103,75
4. Oplaty zwjzane z prowezeniem rejestru aktywo o 0 P g P ym (
Subfunduszu
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 Data wyceny 2011-12-19 2010-02-0:
6. Ustugi w zakresie rachunkose 0 ) 5. Maksymalna wartg aktywow netto na jednosgl
n n n n uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym ( 125,92 123,99
7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami Subfunduszu 0 PLN)
8. Ustugi prawne 0 0 Data wyceny 2011-04-06 2010-11-0
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 6. Wartg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
10. Koszty odsetkowe 0 0 kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie 102,79 122,97|
£
11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 sprawozdawczym (w PLN) **)
= U o wic K ™ 2 o Data wyceny 2011-12-31 2010-12-3:
- CJemne saldo Mic kursowyc 7. Wartdg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
13. Pozostate 15 9 kategorii B na koniec poprzedniego okresu - -
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 sprawozdawczego (W PLN) _ _
IV Koszty Subfunduszu netto (1l - Ill) 6 056 6 994 8. Warta¢ aktywow netto na jednostkiczestnictw:
kategorii B na koniec biacego okresu sprawozdawczegp - -
V. Przychody z lokat netto (I - 1V) -141 -1 800 (w PLN)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -25 669 25 481 9. Procentowa zmiana waétd aktywéw netto ne
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokatym:t 4189 5 690| |ednosll¢duczesm|ctwa kategorii Bw okresie - -
N — - . - sprawozdawczym
2 bl rénic kursuwych, o 592 142 10. Minimalna wart&: aktyw6w netto na jednosgl
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysltraty) z 29 858 19 791 uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym ( - -
wyceny lokat, w tym: PLN)
- Z tytutu rénic kursowych: 774 -580 Data wyceny N ~
VII. Wynik z operacji_(V +/- VI) -25 810 23681 11. Maksymalna warto aktywdw netto na jednost!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym ( - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostle 2364 1639 PLN)
uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) ' ! Data wyceny - -
Wynik z operacii przypadajacy na jednostie 0,00 R 12. Wartd¢ aktywow netto na jednosgkiczestnictwe
uczestnictwa kategorii B (W PLN) _ kategorii B wedlug ostatniej wyceny w okresie - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostle 0.00 . sprawozdawczym (w PLN)
uczestnictwa kategorii C (w PLN) ’ Data wyceny N ~
va g\llﬁlk z operacji przypadagy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podstawie dary@howych wyraonych T3, Wartac aktywow netto na jednosiiczesticne
Al . " - . . . R " kategorii C na koniec poprzedniego okresu - -
Niniejszy rachunek wyniku z operaciji nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz sprawozdawczego (w PLN)
informacj g dodatkows, ktére stanowh integralna cze$é¢ jednostkowego sprawozdania finansowego. 14, Wartaé aktywow netto na jednosiucZestnicng
kategorii C na koniec higcego okresu sprawozdawczegp - -
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (wPLN)
Subfundusz Noble Fund Mieszany 15. Procentowa zmiana waftd aktywow netto ne
. . jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie - -
za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku sprawozdawczym
(w tys. PLN za wyjtkiem jednostek uczestnictwa i waitdaktywow netto na jednostk 16. Minimalna wartét aktyww netto na jednostl
uczestnictwa ) uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym ( - -
PLN)
Pozycje lia zmian w aktywach netto 01.@D11 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.201Qr. Data wyceny ~ ~
I. Zmiana wartosci aktywdw netto: 17. Maksymalna wart6 aktywdw netto na jednost!
1. Warto§¢ aktywow netto na koniec poprzedniegr 177 719 170 874 uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym ( - -
okresu sprawozdawczego | PLN)
Z,tWylnlk z operacji za okres sprawozdawczy (razem 25810 23 681 Data wyceny i i - -
w tym: 18. Warté¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
a) przychody z lokat netto -141 -1.800 kategorii C wediug ostatniej wyceny w okresie - -
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4189 5 690)| sprawozdawczym (w PLN)
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (sta 29 858 19 791 Data wyceny - -
wyceny lokat IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu v 4.04% 4.66%
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaj -25 810 23 681 sredniej wartosci aktywow netto w skali roku, w tym: ' .
4. Dystrybucja dcchodéw (przychodéw) Subfunduszt o 0 1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzystwa 00% 4,00%
(razem) 2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmia 0.00% 0.00%)
a) z przychodéw z lokat netto 0 0 prowadacych dystrybugj ! .
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza %9 0,02%
- n 4. Procentowy udziat optat zy@anych z prowadzenie
S Ty wiaalew socs SHEGEGREDT > - refeiry skt Sublundusz o oo
(razem), w tym: -39 684 -16 835 rgbﬁazi%rxggy udziat optat za ustugi w zakr¢ 0,00% 0,00%)
a) zmiana kapitatu wptaconego (pelszenie kapitat o - -
2 tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 209 594 329 33§ 6. Procentowy udﬂa{ optat za ustugi w zakr¢ 0,00% 0,00%)
b - T@anitah — ok zarzdzania aktywami Subfunduszu
28 yldémohakr:f i;.p'chqem;ginfgfe(szxmcn&szeme ap -249 278 -346 179 *) Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczooatata w oparciu o waré aktywéw netto na
plony« kJ ~ oS kazdy dzier kalendarzowy w badanym okresie.
6. chzza Zmana ai ‘VWU/W netto w okresie 65 494 6 846) *) Ewentualna rénica pomédzy wartdcia aktywow netto na jednosguczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
_swz’avwczyml@ “4+4-°5) sprawozdawczym a waktia aktywéw netto na jednosgkiczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokaynugcia
7. Wartosé aktywow netto na koniec okrest 112 225 177 714 w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjczcych tego okresu.
_Sﬂng_dawczegg _ _ Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nakg analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie 149 855 173 697 oraz informacja dodatkows, ktére stanowi integralng czs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego
sprawozdawczym **)
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Av
okresie sprawozdawczym -353 448,477, -147 788,011
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 188D,790 2 788 381,97
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 212 046,267 2936 169,989
c) saldo zmian -353 448,477 -147 788,011
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B \ 0.00 0.00
okresie sprawozdawczym : '
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NOTY OBJASNIAJ ACE:

Subfundusz Noble Fund Mieszany

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

I. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszuataostporadzone zgodnie
z przepisami ustawy o rachunko$eoz dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,
poz. 1223, tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpagdzenia Ministra
Finans6éw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egéinych zasad rachunkogad
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo s@gpone w ¢zyku polskim

i w walucie polskiej. Informacje zawarte w jednastlym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly w tysiach zilotych, za wyjkiem wartgci aktywoéw netto
na jednostk uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadego na jednostgk
uczestnictwa przedstawionych w ziotych.

Na dziei bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwlyceny.

1. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyexre Subfunduszu ujmuje¢siv ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycz.

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

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywow netto na jednosik uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny nie uwzetinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte skfadniki lokat ujmuje siw ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Skiadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadeg¢re nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dtanych papieréw wartziowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiegach  rachunkowych ogonie od nominalu dinego papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowane as tacznie z wartécia danego skladnika lokat wedtug wyceny
na dzié bilansowy.

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

7. Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod HIFO ,najdrazsze sprzedaje i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najsaej ceny
nabycia lokat wyrzorg w zlotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych
w wysokdici skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu
efektywnej stopy procentowej - najuszej bigacej wartdci ksiggowej na dzié
zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéetowych nabytych z udzielonym
przez drug stror przyrzeczeniem odkupu). Ponsza metod stosuje si rowniez
dla transakcji zbycia walut. W przypadku wyggcia zobowizan z tytutu
wystawionych opcji, uznaje giiz wygasnigciu podlegaj kolejno te zobowizania,

z tytutu, ktorych zaaignigcia otrzymano najasz preme netto.

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

9. Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujewsiksiggach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcjikeszystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniajacy wartdci tego prawa. Przystugige prawo poboru
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje i dniu nasipnym po ustaleniu
praw. Niewykonane prawo poboru akcji jest umarzamesitug wartéci zero,
w dniu nasfpnym po dniu wygéniccia tego prawa. Za dzierealizacji prawa
poboru przyjmuje si dzieh wyksiegowania praw z rachunku papieréw
wartasciowych.

10. Nalezng dywidend z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje 8i ksicggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgthiapcy wartdci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje sé w ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

11. Operacje dotycrre Subfunduszu ujmujee¢siw walucie, w ktérej $ wyrazone,

a takee w walucie polskiej po przeliczeniu wedtirgdniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daigcia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.z&i operacje dotyecxe Subfunduszuaswyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okrda sk je
w relacji do waluty USD, a jeli nie jest to maliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmujw szczegoélnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkdw piengznych, naleénosci oraz zobowizan
w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskaoraz przychody
odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmujv szczegdingci: ujemne saldo tdnic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkdw piengznych, naleénosci oraz zobowizan
w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pazek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy promee.

16. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy szerwe na przewidywane wydatki.
Platngci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezerw. Preliminarz

kosztéw zawiera pozycje w wysala uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek

okresowych odpowiednio do gstotliwosci ustalania wartei aktywéw netto
w dniach wyceny.

lll. Metody wyceny aktywéw oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywOw netto oraz warfoi aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wyceniagsa zobowszania Subfunduszu ustala; s dniu

wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw

aktywow oraz wartéci aktywOw i zobowizan w tym dniu wyceny.
2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktory przypada zwyczajna sesja
na Gietdzie Papieréw Wakcowych w Warszawie S.A.

Wartas¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wéetowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zolhaamia Subfunduszu.
Wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa jest rowna waétd aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustadona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

Wartas¢ godziwg sktadnikdéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgera sj
w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnieemy
W nastpujacy sposob:

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

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w system@owai
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurmkaiccia —
w oparciu o kurs zamketia lub w oparciu o ostatni degny
w momencie dokonywania wyceny kurs danego skiadiokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w system@owai
ciagtych bez odgbnego wyznaczania kursu zamjgia — w oparciu
o cer $redni transakcji waong wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktérym zawarto transakcjz zastrzeeniem,ze jezeli na
aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowadbd wyceny
sktadnika lokat korzystasi kursu fixingowego,

c) w przypadku skladnikdéw lokat notowanych w system@owai
jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony ystemie kursu
jednolitego,

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

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod okienych
w pkt. 1) i 2) aw szczeg6lhoi, gdy wolumen obrotéw na danym
sktadniku lokat jest znageo niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku tats dos¢pny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamgkra lub inna, ustalona
przez rynek wart@ stanowaca jego odpowiednik jest korygowana
w spos6b umdiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wsgto
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji

a)w przypadku dhanych papieréw wartziowych, w tym listow
zastawnych, za waré godziwa przyjmuje s¢ wartcsé
oszacowa#s przez serwis Bloomeberg (w pierwszej kolgjrio
wykorzystana zostanie wagto publikowana jako Bloomberg
Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W pragiu, gdy
nie jest maliwe zastosowanie povgzych wartéci do wyceny
sktadnika lokat, szacowanie waftd godziwej dokonywane jest
w oparciu o publicznie ogloszenna innym ni rynek gtowny
aktywnym rynku, ceq tego sktadnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie modpy¢ zastosowane, szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogtoszom na aktywnym rynku cennier&nigcego s¢ istotnie
skladnika, w szczegdldoi o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jeli wszystkie powyej wskazane metody
wyceny nie umgliwiaja oszacowania warfoi godziwej, zostanie
ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowanych
przeptywéw pienjznych lub przy zastosowaniu wiEwego
modelu wyceny skfadnika, przy czym dane $ogjwe do tego
modelu keda pochodzt z aktywnego rynku,

b)w przypadku udziatowych papieréw wastmwych szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o dpste na
aktywnym rynku ceny w zgtoszonych najlepszych afeftkupna
i sprzeday — do wyceny wylicza si sredni arytmetyczn
z najlepszych ofert kupna i sprzeglaz tym, ze uwzgtdnianie
wytacznie ceny w ofertach sprzega jest niedopuszczalne.
W przypadku braku midiwosci oszacowania warfci godziwej
w spos6b opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny
w oparciu o modele opisane w prospekcie,

c)w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wémit
godziwej dokonywane jest w oparciu o wdavy model wyceny
sktadnika lokat, a dane wejowe do tego modelu pochadz
z aktywnego rynku.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotermadb na wicej niz
jednym aktywnym rynku, warfsia godziwg jest kurs ustalony na rynku
gtébwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danegoadkika lokat
Subfundusz kieruje ginastpujacymi zasadami:

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

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

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany
jest do obrotu w momencie nie pozwatjm na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to emgctego
papieru wartéciowego opiera gi 0 aktywny rynek, na ktérym
jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie zIpkt2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wéimvego nowej emisji, zgodnie
z postanowieniami powgzymi, na potrzeby wyceny przyjmuje; sie
jego wartd¢ jest rowna wartci nabycia, z uwzglnieniem zmian
wartaici tych papieréw spowodowanych zdarzeniami goyini wpltyw
na ich warté¢ godziwg, z zachowaniem zasady ostnej wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyrku

Wartas¢ skltadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na \akgym rynku
wyznacza §, z zastrzeeniem postanowie dotyczcych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposoéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pieime, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego Ilgdace  papierami
wartosciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowapegy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R. Strona 14/53
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty « SubfiszdNoble Fund Skarbowy « Subfundusz Noble Fund dieg « Subfundusz Noble Fund Akcji «
Subfundusz Noble Fund Akcji Matyctsiednich Spétek « Subfundusz Noble Fund Stabilnegodétu Plus ¢ Subfundusz Noble Fund Timingowy «f8ousz Noble Fund Global Return



2) dluzne papiery warteciowe zawieragjce wbudowane instrumenty
pochodne:
a)w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw

pochodnych i ryzyka z nim zwgane § Sscisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzaiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, warté¢ tego papieru dinego ledzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papikrinego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny wzadéci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodndgb

charakterystyki sposobu naliczania oprocentowaniedzie
uwzgkdnia¢ w  swojej konstrukcji modele  wyceny
poszczeg6inych  wbudowanych instrumentéw pochodnych,

zgodnie z pkt. 5) posej. Wbudowany instrument pochodny nie
bedzie wykazywany w kggach rachunkowych oglonie,

b)w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwiane nie $ $ciSle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzaiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wycenianyt jes
w oparciu o modele wiaiwe dla poszczegélnych instrumentow
pochodnych zgodnie z pkt. 5) poej i wykazywany jest
w ksiegach rachunkowych oglonie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitdbw depozytowych opartycia
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych zne
wskaz@ emitentébw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku - przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnoszcych ceg akcji do
poszczegoblnych, wybranych parametrow finansowych
dziatalngci emitenta (cena/zysk, cena/wattksiegowa, itp.) na
podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku dlajiakc
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartycia
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych niezna
wskaz@ emitentébw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wartai¢ oszacowap przez wyspecjalizowan
niezalena jednostk $wiadczca tego rodzaju ustugi, z ktr
Towarzystwo podpisato umawna swiadczenie tego typu ustug.
W przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu
oszacowata wartg akcji przyjmuje s wartcs¢ najnizsz,

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu patedwme pobranych
z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy akejeitenta nie &
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowdnamodelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem plgo®yzej,

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

a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskavaoych
przeplywdw pienjznych,

b) w przypadku opcji:

1. europejskich: model Blacka-Scholesa,

2. egzotycznych: model skozonych réanic, model Monte
Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest rowrie stosowanie ~ wzoréw
analitycznych bdacych modyfikacg modelu Blacka-
Scholesa uwzgtniajacych charakterystyk wycenianej
opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh:
model zdyskontowanych przeptywéw pieimych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjnetytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtugspolinego
inwestowania mape siedzip za granig - w oparciu o0 ostatnio
ogloszom wartas¢ aktywdw netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzdhieniem zdaraemapcych
wplyw na warté¢ godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia
wartasci  aktywow netto na jednostk uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku piernego nie bdace papierami wartziowymi oraz
inne instrumenty finansowe - w waft godziwej, ustalonej za pompc
analizy zdyskontowanych przepltywéw pigniych lub odpowiedniego
dla danego instrumentu modelu, do ktérego dagea bpochodzé
z aktywnego rynku,

8) depozyty — w warteci godziwej wynikajcej z sumy wartéci nominalnej
oraz naliczonych odsetek; przy czym kwataliczonych odsetek ustala
si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s stosowane w sposébagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadadinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny skladnikdw lokat, o ktérynfowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania skfadnika lokat Subfsmdu dotychczas
wycenianego w wartei godziwej, do wysokéi skorygowanej ceny nabycia —
wartas¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, nowo ustajoskorygowan cerg nabycia.

Szczeg6lne zasady wyceny

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

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

3. Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wastiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spocawszy od dnia zawarcia umowy

sprzeday metod, korekty r@nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktorejasnotowane na aktywnym rynku,
aw przypadku gdy niegsnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorgj s
denominowane.

6. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje sj
w ziotych po przeliczeniu wedlug ostatniego ¢@psego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRkio

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

w__okresie

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi

sprawozdawczym

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Pras@dkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania Wertgodziwej jednostek uczestnictwa
i tytulbw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz instytucje
wspdinego inwestowania nmaalych siedzib za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udzialoaly papieréw wart@iowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Uwzgdhiono réwni¢ sposéb wyceny
udziatowych papieréw waroiowych (w szczegdlnmi akcji) niedopuszczonych do
obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na rynkuutegganym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym ni sz&¢ mieskcy. Zmiany te nie mialy wplywu
na sytuagj majtkowa, finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010 1
1) Z tytutu zbytych lokat 3174 630
2) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
4) Z tytutu dywidendy 0 0
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchose w tym czynszéw 0| q
7) Z tylglu udzielonych pgczek, w podziale na podmic 0 0
udzielajce payczek
8) Pozostate 4 3
Razem 3178 633
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.704
1) Z tytutu nabytych aktywow 835 0
2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ Subfunduszu d 0 0
odkupu
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 1 22
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 274 368
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pagczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczei 0 0
12) Z tytutu rezerw 390 605
13) Pozostate 13 26
Razem 1516 1021

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r. 31.12.20107.
Wartosé na Wartosé na
Struktura srodkéw dzied Wartosé dzied Wartosé na
pienigznych na rachunkach Waluta | bilansowy w | na dziei Waluta | bilansowy dzien bilanso
bankowych w tys. PLN danej bilansowy w danej wy
walucie walucie
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 1407 1401 PLN 10 527 10 527
DI BRE BANK S.A. PLN 7092 7094 PLN 234p 2345
BRE BANK S.A. USD 22 76 USD 36 108¢
BRE BANK S.A. EUR 10 43 EUR 3 15:
BRE BANK S.A. EUR 0 0| GBP 506 2 324
BRE BANK S.A. TRY 1 1| TRY 268 51§
BRE BANK S.A. HUF 10 619 151 HUF 257 640 3 660
BRE BANK S.A. GBP 257 1354 CzZK 13: 2L
BRE BANK S.A. CZK 9 326 159§ CzZK
Razem - - 11722 - - 20 630
31.12.2011r. 31.12.2010r.
S;ed_nl.w okresie sprawozdawczym pozmmrrv)dkvow Warto$é na dziei Wartoéé na dzieh
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bilanso. bilanso
biezacych zobowizan Subfunduszu w tys. PLN e Wy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkéw
pienkznych *): 16 176 20922

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

Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych:
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka wtys. PLN 31.12.2011r. 31.12.20107.

1) Poziom obcazenia aktywow i zobowzan Subfunduszu ryzykiem stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe, win:

a) aktywa obeizone ryzykiem wartéci godziwej wynikajcym ze stopy
procentowej w tys. *) 34735 25 276|

b) aktywa obcizone ryzykiem przeptywéwrodkéw piengznych wynikagcym ze
stopy procentowej w tys. **) 10164 10348

c) zobowjzania obcizone ryzykiem przeptywéwrodkéw piengznych 0 0
wynikajacym ze stopy procentowej w tys. ***)

2) Poziom obcazenia aktywdw i zobowazan Subfunduszu ryzykiem
kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w ty: ****)

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R.
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a) kwoty odzwierciedlape maksymalne ohgienie ryzykiem kredytowym n
dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji wigetniaty swoich
v e P o N 47 292 47 489
obowiazkéw, przy czym w opisie nie uwzginia st wartdici godziwych
dodatkowych zabezpieazev tys.
b) wskazanie istniegych przypadkow znagzej koncentraciji ryzyka kredytower B ~
w poszczegdlnych kategoriach lokat w tys. ***+*)
- diene papiery wart@iowe - Skarb Restwa RP 30361 21522
3) Poziom obcazenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaegej koncentracji ryzyka 7839 21 857
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat w tys
a)srodki pienkzne 3223 7 758|
b) nalenaici 4 3
c) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4546 14 096
d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 63 0
e) zobowizania 3 0

*) Za aktywa obcizone ryzykiem wartéci godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacjégpaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdgypozytowe oraz weksle.

*¥) Za aktywa obcizone ryzykiem przeptywowsrodkow pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacije, listy zastawne, cekétfi depozytowe oraz instrumenty pochodne nagspopcentow o
dodatniej wycenie na dZiebilansowy.
**) Za zobowigzania obcjzone ryzykiem przeptywéwrodkéw piengznych wynikajicym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stoprocentow 0 ujemnej wycenie na dzidilansowy.
*x¥) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetiemiprzez kontrahenta zobeman z wyemitowanych papieréw
wartagsiciowych (w szczegdlrioi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nbav skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listéw zastawnych oraz dywidend okkjip depozytéw bdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyicbdkéw piengznych oraz nie wywizania si kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy

zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.

*+xk) Za znaczacy koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu pnamsego danego emitenta w
aktywach ogétem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2011r.
Typ . Rodzaju instrumentu . " Wartos’g’ Warto$¢ i terminy przysztych Kwata bedaca TErm!n_Zapa_dalncx’cl albo Termln wykonania
Zzajete] Cel otwarcia pozyciji otwartej P podstawg przysztych wygasniecia instrumentu instrumentu
e pochodnego - strumieni pienigznych P
pozycji pozycji ptatnosci w tys. pochodnego pochodnego
FW20H12, Przeptywy pienizne nasfpuja w
Kontrakt futures Krétka Eé_r(l)l(?ai(tmomﬂ. short Sprawne zargizanie portfelem ramach dziennego réwnania do rynk{i ~ 2012-03-16| -
Sprzeda EUR na 20.03.2012; ku . Zabezpieczenie przed ryzykie 03 g _
14,5334 Krétka Forward walutowym 33 2012-03-20( 400 EUR/1.813 PLN 2012-03120
Sprzeda USD na 20.03.2012; ku . Zabezpieczenie przed ryzykie 03 g _
3,4761 Krétka Forward walutowym 30 2012-03-20( 1.100 USD/ 3.824 PLI 2012-03{20
Kupno USD na 20.03.2012; ku Zabezpieczenie przed ryzykie j 3. 03] R
34577 Dluga Forward walutowym 3 2012-03-20 300 USD /1.037 PLN 2012-03-R0
. . 2012-08-31
Opcja call wbudowana w obligacj -
: - P i I : Zakup obligacji z R R 11 2012-12-01
ZE?Jn;gg?Lﬁg' ézpolkl ERGIS Opeja call wbudowanym instrumentem 7 2013-11-30 2013-05-31
T 2013-11-30
Opcja call wudowana w obligagj | _ . Zakup obligacii R R 07 2012-01-2¢
zamienn serii A spétki LPP S.A. Opeja call wbudowanym instrumentem 722 2012-07-23 2012-07-23
Opcja call wbudowana w obliggc . Zakup obligacii . _ 6. O
zamienn spotki MARVIPOL S.A. Opeja call wbudowanym instrumentem 43 2013-06-29 2013-06-2
Razem - - - 772 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2010r.
Typ . Rodzaju instrumentu . " Wanosg' Warto$¢ i terminy przysztych Kwota bedaca Term!nvzavpavdalnufcl albo Termm wykonania
Zzajete] Cel otwarcia pozyciji otwartej P podstawy przysztych wygasniecia instrumentu instrumentu
e pochodnego - strumieni pienigznych o
pozycji pozycji ptatnosci w tys. pochodnego pochodnego
31-05-2011
: 01-12-2011
Opcja call wbudowana w P e
obligacg zamienn serii A spétki | - Opcja call Zakup °b"ga°].' z 178 | - - 30-11-2013 31-05-2012
ERGIS-EUROFILMS S.A wbudowanym instrumentem 01-12-2012
o 31-05-2013
30-11-2013
. 21-01-2011
Opcja call wbudowana w I ey
obligack zamienn serii A spéiki | - Opcja call Zakup obligacji z 1074 - . 23-07-2012 22-07-2011
LPP SA. wbudowanym instrumentem 23-01-2012
o 23-07-2012
Opcja call wbudowana Zakup obligacii z
obligaci; zamienn spolki - Opca call p obligac! 330 | - - 29-06-2013 -
MARVIPOL S.A wbudowanym instrumentem
Razem - - - 1582 - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowazaniu sk Subfunduszu lub drugiej strony do - wwalucie obcej wiys. EUR 585  wiys. EUR 1438
odkupu - W walucie sprawozdan wiys. PLN 2584 wiys. PLN 569
Nie dotycz finansowego
yezy - wwalucie obcej W tys. CZK 11 467 wtys. CzZK 27 968
- w walucie sprawozdan
B . . : tys. PLN 1962 tys. PLN 441
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki finansowego wbys wis.
Nie dotyczy - wwalucie obcej wtys. TRY 0| wtys. TRY 2072
- w walucie sprawozdan
L finansowego wtys. PLN 0 wtys. PLN 3984
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe Skiadniki lokat nienotowane wiys PLN 63| wiys PLN 0
Walutowa struktura pozycji 31.12.2011r. 31.12.2010r. na aktywnym rynku . .
bilansu, z podziatem wedtug Warto$¢ na Warto§é na - wwalucie obcej wtys. EUR 7 wtys. EUR
walut i po przeliczeniu na Jednostka | Waluta | dzien Jednostka | Waluta dzien ~w walucie sprawozdan P PLN 33 ¢ PLN q
Wwalute polskg w tys. PLN bilansowy bilansowy finansowego wiys. wiys.
Pozylpja bilansu pcl - wwalucie obcej wtys. UsD 9 w tys. usD 0
przeliczeniu na wal Uk - w walucie sprawozdaa
S)Erawtzdgnla flnanso(\ilvego finansowego wtys. PLN 30 wtys. PLN q
a) w walucie sprawozdanie R R R R R R - -
finansowego w tys. Zobowmz.ama i wtys. PLN 3 w tys. PLN 0
Aktywa wys. PLN 105905|  wtys. PLN 156 88 - wwaludie oboej wiys. usb 1 wiys usb
Srodki pienzne wys. PLN 849  wtys. PLN 128712 ﬂ’n";n‘"g‘:',g'ge:p’a""‘”da" wys. PLN 3| wtys. PLN 0
;lala‘nc:c.i — W tys. PLN 3174 wtys. PLN 63 Razem n N 112 225 n N 177 719
ransakcje przy zobowzaniu
sie drugiej strony do odkupu wiys. PLN 0 wiys. PLN 9
Sktadniki lokat notowane r Dodatnie réznice kursowe w przikroju R R
aktywnym rynku, w tym: wtys. PLN 89 086 wtys. PLN 137 157 Jokat Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010
- diwzne papiery warteiowe wtys. PLN 30 361 wtys. PLN 21532 Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
— - Sktadniki lokat réznice kursowe | réznice kursowe | réznice kursowe | réznice kursowe
Skiadniki lokat nienotowane r " . . - . .
aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN 5 146 wtys. PLN 6 224 zrealizowane niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane
- diuzne papiery wart@iowe wtys. PLN 4374 wtys. PLN Akcje 133 774 78 0
Zobowiazania Wiys. PLN 1513  wiys. PLN 102 Razem 133 774 8 9
b) w walutach obcych pc
przeliczeniu na walug _ _ _ _ ~ _ Ujemne réznice kursowe w przekroju ~ ~
sprawozdania finansowego w lokat Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2011-31.12.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010
tys. Ujemne réznice | Ujemne réznice Ujemne réznice | Ujemne réznice
Aktywa wtys. PLN 7 836 w tys. PLN 21 857 Skiadniki lokat kursowe kursowe kursowe kursowe
Srodki pienigzne Wiys. PLN 3223 Wiys. PLN 775 = zreallzowaxne725 ruezreaxllzowane0 zref:\llzowaxne220 nlezreallzowa;;o
“wwalucie obcej wiys. EUR 0] wiys. EUR E3] - e '725 ~ '220 7530
] azem K E K
- wallcie sprawozdan wiys. PLN 3] wys. PLN 15
finansowego
- wwalucie obcej w tys. TRY 1 wtys. TRY 248 W przypadku Subfunduszy, ktérych aktywa g wyceniane, & 31.12.2011r. 31.12.2010T.
- w walucie sprawozdan zobowigzania ustalane w walutach obcych, naky ujawnié
finansowego wiys. PLN 1 wys. PLN 514 sredni kurs waluty sprawozdania finansowego wyliczay Kurs w Walt Kurs w Walt
- wwaludie obog wiys. HUF 10619 WS, HUF 257 640 ?rzez N)BF', z dnia sporadzenia sprawozdania finansowego | stosunku do aluta stosunku do aluta
- w PLN,
- w walucie sprawozdan
finansowego wtys. PLN 151 wtys. PLN 3 66 Kurs EUR 4,4168| EUR 3,960 EUR
“wwaludie obodj Wiys. USD 27 Wiys. USD 366 Kurs USD 3,4174| UsD 2,964] USD
- i Kurs GBP 5,2691| GBP 4,593 GBP
-w walucie sprawozdan wiys. PLN 76 Wiys. PLN 108 urs ) y
finansowego Kurs CZK 0,1711| CzZK 0,1580 CZK
-wwalu<:|.e obcej w tys. CzZK 9 326 w tys. CZK 133 Kurs TRY 1,7835| TRY 1,922 TRY
- W walucie sprawozdan wiys. PLN 1506|  wiys. PLN 2 Kurs HUF 0,0142| HUF 00147 HUF
finansowego
- wwalucie obcej wtys. GBP 257] wtys. GBP 506
- w walucie sprawozdan
finansowego wtys. PLN 1 356 wtys. PLN 2 32¢
Naleznosci wtys. PLN 4 w tys. PLN 3
- wwalucie obcej wtys. EUR 1 wys. EUR 1
- w walucie sprawozdan
finansowego w tys. PLN 4 wtys. PLN 3
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku wtys. PLN 4546 wtys. PLN 14 094
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat, wzrost (spadek) 01.01.2011 - 31.12.2011 1. 01.01.2010 - 31.12.2010
niezrealizowanego zysku (straty)
w tys. PLN
Warto$é Wzrost (spadek) Warto$é Wzrost (spadek)
Skiadniki lokat zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego [ niezrealizowanego
zysku (straty) ze | zysku (straty) z zysku (straty) ze | zysku (straty) z
zbycia lokat wyceny aktywéw zbycia lokat wyceny aktywéw
1) Skfadniki lokat notowane r 4488 28992 5676 20 417]
aktywnym rynku, w tym:
- diuzne papiery wart@iowe 0 -37 457 347
2) Skiadniki lokat nienotowane 1 299 866 14 626
aktywnym rynku
3) Nieruchoméci 0 0 0 0
4) Pozostate 0 0 0 0
Razem 4189 -29 858 5690 19 791

Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy
01.01.2011 01.01.201( -
31.12.2011r. 31.12.20107.
. Wartosé¢ w okresie Wartosé¢ w okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Cz:$¢ stata wynagrodzenia 6001 6 947
2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona od wynikéw Subfunduszu D o
Razem 6001 6 947

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthia

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31101 r. 31.12.20107. 31.12.2009 1.

1) Wa(tdc‘ aktywéw netto na koniec roku obrotowego za 112 225 177 719 170 878
ostatnie lata obrotowe w tys.

2) Wartdi¢ aktywow netto na jedistke uczestnictwa n
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata ohwetov PLN

Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

a) Wartg¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii A na koniec roku obrotowego za trzy astatata 102,79 122,97 107,2
obrotowe w PLN

b) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkiczestnictw:
kategorii B na koniec roku obrotowego za trzy tetalata
obrotowe w PLN

c) Wartd¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii C na koniec roku obrotowego za trzy ostalata -
obrotowe w PLN

1.

N

(4]

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Mieszany

Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycacych lat ubieglych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy

Nie wystpity zdarzenia dotyegce lat ubiegtych, ktére nalg uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

.Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nasfpity po dniu bilansowym,

a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wysypily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
iw poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sorzadzonymi

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zaziy okres sprawozdawczy
w Rachunku wyniku z operacji zmieniono spos6b preagi dodatnich i ujemnych
roznic kursowych. Obecnie wykazywangane w wartéci netto. Porownywalne dane
finansowe zostaly dostosowane do zmienionej prezgnt

.Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wpltyw

wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuag majatkowa i finansowa,
ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach
wyceny aktywdw netto na jednostk uczestnictwa:
Nie wystpilty przypadki informowania uczestnikéw o korektaghyceny
aktywow netto na jednosgkuczestnictwa.
Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniawyceny aktywow
netto na jednostle¢ uczestnictwa:
Nie wysupity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajgdnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvabtv netto na
jednostk uczestnictwa.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sé transakcji zawieranych przez
Subfundusz:
Nie wystpity przypadki nierozliczenia i transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

b

-

c

<

. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dziei podpisania jednostkowego sprawozdania finansowsgbfunduszu nie
wystepuje niepewn& co do mdliwosci kontynuowania dziatalgi. W zwigzku
z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmewhzanych z 4 kwesty
korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
w istotny spos6b wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku

z operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniu 20-07-2011 roku miato miejsce pierwsze natoig spotki Prefabet Biale
Blota S.A., ktéra na dzie30 czerwca 2011 r. byta klasyfikowana jako niematna
na Aktywnym Rynku i wyceniana metpgoréwnawcz. W dniu debiutu spoétki na
rynku New Connect jej rynkowa cena zostata ustalmmaoziomie 30,00 ztotych za
jedrma akcg, natomiast wart@ godziwa szacowana na dzi80 czerwca 2011 r.
wyniosta 39,75 zitotych za jedrakcj.

Podpis osoby sporadzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktyw@roService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Podpisy os6b reprezentujcych Subundusz:
Mariusz Staniszewski Pawet Horski
Prezes Zarzdu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zata Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:

Pawet Sujecki Piotr Wrzosek
Prezes Zargdu ProService Agent TransferowyCztonek Zargdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.

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 2011 R.

OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa FundugzZinwestycyjnych S.A.

1.  Przeprowadziimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania
finansowego za rok zakozony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres
sprawozdawczy”) subfunduszu Noble Fund Akcji (,Suirfusz”), wydzielonego
w ramach Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Oegart(,Fundusz”) z
siedzily w Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejawgjgo: wprowadzenie
do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestévidokat oraz bilans
sporadzone na dzie 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprdawezy oraz noty
objasniajace i informac§ dodatkows (,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelné¢ i jasnag¢ sprawozdania finansowego, jak réwnieza jego
sporadzenie zgodnie z wymagaymi zastosowania zasadami (poligyk
rachunkowéci oraz za prawidlow@ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. &zwanego dalej
»Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjhyc zaradzapcego
Funduszem i reprezensgggo Fundusz. Ponadto, Zadz Towarzystwa oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa mobowizani do zapewnienia, aby
zahczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz nwdoja Zarzdu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfundusdlist( Towarzystwa”)
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dr@av@ze&nia 1994 roku o
rachunkowéci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, zpézm. — ,ustawa 0
rachunkowéci”) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszzadaniem
bylo zbadanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jesb we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymaggmni zastosowania zasadami (poliyk
rachunkowéci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, veeystkich istotnych
aspektach, sytuagjmaptkows i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu
oraz czy ksigi rachunkowe stanowde podstaw jego sporzdzenia g prowadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb pramiyt

3.  Badanie zajczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
przeprowadzilimy stosownie do postanowiie

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkosm,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyatzgz Krajova
Rad; Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaacjonala pewnd¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowixi. W szczegdinéxi, badanie obejmowato sprawdzenie —
w dwej mierze metod wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajkwoty

i informacje zawarte w zatzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwnieocery poprawndci przyjetych i stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa zasad rachunkawbi znacacych szacunkéw dokonanych
przez Zarad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji aonego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uieany, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarcaaych podstaw do wye@nia opinii 0 zajczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatcc.

4. Naszym zdaniem zgdzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wseyst
istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasfetne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak ®ytuacji majtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dizgd grudnia 2011 roku;

- sporadzone zostalo zgodnie z wymag@jmi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowséci, wynikajgjcymi z ustawy o rachunkowoi i
wydanych na jej podstawie przepiséw, na podstawiewigtowo
prowadzonych kgg rachunkowych;

- jest zgodne z wplywagymi na forng i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulidymi przygotowywanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfismuoraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spoizone za okres sprawozdawczy, zgodnie z
obowhzujacymi przepisami, zostaly dgzone do pakczonego sprawozdania
finansowego Funduszu spadzonego za rok zakozony dnia 31 grudnia 2011
roku, o ktérym wydalimy opini z dniem 19 marca 2012 roku.
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w imieniu

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

Kluczowy Biegly Rewident

Arkadiusz Krasowski
Biegly rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 19 marca 2012 roku

Oswiadczenie Zaradu

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 ¥nig 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zagd Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusalbszu Noble Fund Akcji, na
ktore sklada st

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Nogo,rwNE

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dz@1.12.2011 r.,

bilans sporadzony na dzig 31.12.2011r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b131.12.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 31.12.2011 r.,
noty objaniajace,

informacje dodatkowe.

Pawet Hoifiski
Czlonek Zargdu

Sylwia Magott
Czlonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszahoble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch iSrednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingoaraz Noble Fund Global
Return.Postanowienie o wpisaniu Funduszu do reje$tinduszy inwestycyjnych
prowadzonego przeza® Okrgowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy
pod numerem RFi 265 zostatlo wydane w dniu 21 lestiap2006 r. Pierwsza wycena
miata miejsce w dniu 1 grudnia 2006 r.

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

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

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inmggtych
S.A. z siedzih w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisade rejestru
przedsgbiorcow prowadzonego przezadRejonowy dla m.st. Warszawy XlII Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestrad®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej

»Towarzystwem”).

IIl. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddadeniu przez Ernst & Young
Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana list podmiotow
uprawnionych do badania sprawoadamansowych pod numerem 130.

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu
1.

2.

3.

VI.
i ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnf@h U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z gdiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:
1.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywoéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFékcji odbywa sj
poprzez inwestowanie aktywéw Subfunduszu gtéwniaekeje, prawa do akcji,
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depoms i obligacje zamienne
z uwzgkdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.
Fundusz nie gwarantuje ggniccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Zwiezly opis zasad polityki

inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizaciji

Lokowat swoje aktywa w:

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

VII.

b) papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego kdace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zakladaj ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym en@wpkt
a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewniom&resie nie diszym
niz jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy npszaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych Ilub instytucjach kitesych, o terminie

zapadalnéci nie diwszym ni rok,

instrumenty rynku pieginego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli

instrumenty te lub ich emitent podlegaggulacjom majcym na celu ochran

inwestoréw i oszagndsci,

inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery wastiowe i instrumenty rynku

pienigznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgimyotwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty stzietwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnicevaitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania meg siedzib za granig.

Zawierd& umowy magce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy caymowa ma na celu

ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesjgrawnego zaezizania
portfelem, a jej zawarciegtzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

Udziela¢ pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery

wartosciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankdwowierniczych,

o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 rolrocie instrumentami

finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpigjszymi zmianami) oraz

w ramach systemu zabezpieczania phgehaozliczer na podstawie w/w ustawy

o obrocie instrumentami finansowymi na zasadacharimkach okrdonych

w Ustawie.

Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dy®y i pazyczki

o terminie spfaty nie diiszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokamwujlokat aktywéw Subfunduszu stosuje

nastpujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjgvpa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebiigacje zamienne
nie maze by¢ nizsza nk 70% wartdci aktywow Subfunduszu,

b)  wartds¢ inwestycji w dhine papiery wartciowe i instrumenty rynku
pienigznego nie mee przekrocz§ 30% wartdci aktywéw Subfunduszu.

W czscei, w ktorej aktywa Subfunduszu nig gainwestowane w kategorie lokat

okreslone powyej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w innedaie lokat

zgodnie z obowizujacym prawem i postanowieniami Statutu, przy czymmgedki
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanéwmogy od 0% do 10% wartai aktywow

Subfunduszu.

Szczegblowe zasady stosowanych przez Subfundusmiogeé inwestycyjnych

oraz pefen katalog lokat, w ktére #eo inwestowé Subfundusz ok&done s

w artykutach 93 — 110 Ustawy oraz w artykule 9 malli V czsci | i artykule

3 rozdziatu Il Czsci Il Statutu.

d

=

e

N

Okres sprawozdawczy, dzieh bilansowy oraz zasady spormzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1.

VIILL

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo ggpone za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zaioiu kontynuowania dziatalgoi
Funduszu i Subfunduszu w degj st przewidzi€ przyszigci (j. co najmniej 12
miestcy od dnia bilansowego). Nie istniejokoliczndci wskazujce na
zagraenie kontynuowania dziataléoi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpaidzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowiunduszy inwestycyjnych (Dz.
U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzibilansowy stosuje simetody wyceny
stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenig, sh zobowizania ustala gi
wedtug standéw odpowiednio aktywow i zobaewman oraz kurséw, cen i waroi

z dnia bieacego.

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

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym z@owystpi¢ réznica pomgdzy
wartcscia aktywoéw netto wedlug ostatniej wyceny w okresigasmzdawczym
a wartdgcia aktywéw netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu
sprawozdawczego wszystkich operacji dotypgzh tego okresu, jakie wygltity

w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami wycenyzoistaly ugte w ostatniej
wycenie w okresie sprawozdawczym.

Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢gm@sgtcych kategorii: A, B oraz C. Podziat

na

kategorie zwizany jest ze sposobem pobierania oraz wysnko opfat

manipulacyjnych.

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

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzsiz tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniatweksymalnie do wysokoi 2%
kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucmEttva maksymalnie do
wysokaici 2% kwoty podlegajcej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiadgie do
wysokaci 4% kwoty podlegaicej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataegie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie bydlystrybuowane w okresie
sprawozdawczym.
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(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegoéinych sktadnikéw lokat oraart@éci nominalnej diunych papieréw warteiowych )

1. Tabela gtéwna

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Akciji
sporadzone na dzie31 grudnia 2011 roku

31.12.2011r. 31.12.2010r.
Skiadniki lokat Wartosé¢ wedtug ceny nabycia Wanos'é wedtug wyceny na dzié | Procentowy Lfdziat w Wano‘s'é wedtug ceny W§QO5§ wedtug wyceny né | Procentowy L}dzial w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem

Akcje 397 975 429 687 90,3 508 915 680 793 88,6
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 3898 4 495 0,59
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 6 196 4 688 0,99 3325 3 659 0,49
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartoiciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 -139 -0,03 0 312 0,04
Udzialy w spétkach z ograniczon odpowiedzialndicia 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
Whoptegs mwestowania mate Sedzie 23 granic o i 0,00 0 i 0.00
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
Nieruchomasci 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 404 171 434 231 91,34 516 138 689 259 89,7

Udziat catkowitej wartéci lokat w wartéci aktywdw ogétem, bez uwzglinienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 9% 37at
bilansowej instrumentéw pochodnych w wédiczobowizai ogdtem zostat zaprezentowany w tabeli uzupejo@jdo tabeli gtéwnej.

2. Tabele uzupetniapce

omiast udziat dodatniej wyceny bilansowefrimaentéw pochodnych w wakt aktywdw ogdtem oraz udziat ujemnej wyceny

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta x:;?;b‘csgﬁ tys. \nl\;agzoi;g \kl)vlleadr'lzgv‘vNyy\fveg/ys :vrgmg"cv% ggg:‘m
Razem - - 41971572 - 397 97! 429 682 90,88
Razem aktywny rynek regulowany - - 40 463 84 - 3887 420 973] 88,5!
ACTION SA, PLACTIN00018 Aktywny rynek regulowany GP@Warszawa) 72 57 Polska 1094 1385 0}28
AMICA WRONKI SA, PLAMICA00010 Aktywny rynek reguloway GPW (Warszawa) 316 513  Polska 9 g15 10 128 13
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE SA, PLBH00000012 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 72 0B5 Polska 301 4895 1,03]
BANK PEKAO SA, PLPEKAO00016 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 241 28| Polska 24 153 34 069 17
BBI DEVELOPMENT NFI SA, PLNFI1200018 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 11096 5p2  Polska 4662 9962 0,63
BERLING SA, PLBRLNG00015 Aktywny rynek regulowany BRWarszawa) 350 00! Polska 2 450 1295 0,27
CIECH SA, PLCIECH00018 Aktywny rynek regulowany GPW (ézawa) 237193 Polska 3441 41p7 0[87
COMP SA, PLCMP0000017 Aktywny rynek regulowany GPWafézawa) 167 41! Polska 7 340 10 799 2427
CYFROWY POLSAT SA, PLCFRPT00013 Aktywny rynek reguiovy GPW (Warszawa) 451208 Polska 7025 6 P91 .28
ELEKTROTIM SA, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowsn GPW (Warszawa) 244 00 Polska 32p8 1688 ,36
EMPERIA HOLDING SA, PLELDRD00017 Aktywny rynek regwany GPW (Warszawa) 50 000 Polska 5381 5 600 811
EUROCASH SA, PLEURCH00011 Aktywny rynek regulowany P\® (Warszawa) 42 57 Polska 11p9 1315 a,26
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP, NLO009604859 Aktywnyrrek regulowany Praque Stock Exchange 315p70 Id@an 5365 4954 1,0
GRUPA ADV SA, PLADVPL00029 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 347 00 Polska 2 675 3571 75
HALLIBURTON CO, US4062161017 Aktywny rynek regulowany NYSE (Nowy Jork) 15000 Stany Zjednoczone 1479 762 0,37
HIGH RIVER GOLD MINES LTD, CA42979J1075 Aktywny rykeegulowany Toronto Stock Exchange 938 150 Kanada 3456 3767 0,79
IMMOFINANZ AG, AT0000809058 Aktywny rynek regulowgn Wiener Boerse 400 00f Austria 4 087 4099 0,86
IMPEL SA, PLIMPEL00011 Aktywny rynek regulowany GPWarszawa) 62 47! Polska 1605 1478 031
ING BANK SLASKI SA, PLBSK0000017 Aktywny rynek refpwany GPW (Warszawa) 203990 Polska 13 817 16 033 3,37
INTEGER.PL SA, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 60 00 Polska 4719 6 §64 1,44
INTER CARS SA, PLINTCS00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 36 50 Polska 30p5 2483 ,61
INTERSPORT POLSKA SA, PLINTSP00038 Aktywny rynelguiowany GPW (Warszawa) 355233 Polska 3941 80 10 D,
KENMARE RESOURCES PLC, IE0004879486 Aktywny rynekulegvany London Stock Exchange 1500 0p0 Irlandia 3538 3636 0,76
KERNEL HOLDING SA, LU0327357389 Aktywny rynek regubany GPW (Warszawa) 91049 Luxemburg 3127 6 B23 ,33
KGHM POLSKA MIEDZ SA, PLKGHM000017 Aktywny rynek geilowany GPW (Warszawa) 266 848  Polska 9400 29[514 6,21
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS, TREKOAL00014 Aktywny ryek regulowany Istambul Stock Exchange 258 697  Aurcj 9551 11 581 2,4
KREDYT BANK SA, PLKRDTB00011 Aktywny rynek regulowsy GPW (Warszawa) 714 484  Polska 5518 7 002 A7
KREDYT INKASO SA, PLKRINK00014 Aktywny rynek regulzany GPW (Warszawa) 232000 Polska 2900 2 B77 ,61
KSG AGRO SA, LU0611262873 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 174 785  Luxemburg 3845 3583 ,75
LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA SA, PLLWBGDO00016 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 92 167  Polska 4424 9576 2,01
MIRBUD SA, PLMRBUDO00015 Aktywny rynek regulowany GPW/érszawa) 866 03 Polska 3750 1715 0,36
MOSTOSTAL PLOCK, PLMSTPL00018 Aktywny rynek regulowa GPW (Warszawa) 18 54p Polska 781 469 0,06
MOSTOSTAL-WARSZAWA SA, PLMSTWS00019 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 90000 Polska 3711 1{440 0,30
NETIA SA, PLNETIA00014 Aktywny rynek regulowany GPWvarszawa) 2678 32! Polska 14 1B8 14 195 ,99
NFI OCTAVA SA, PLNFI0800016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1832684 Polska 5976 6139 29
NG2 SA, PLCCC0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (¥¢awa) 50009 Polska 2119 23p0 0}49
ORZEL BIALY SA, PLORZBL00013 Aktywny rynek regulowsn GPW (Warszawa) 7216p Polska 1 545 1371 ,29
PAN AMERICAN SILVER CORP, CA6979001089 Aktywny rynekgulowany NASDAQ 26 80! Kanada 2815 1997 0}42
PARK ELEKTRIK MADENCILIK, TRAPRKTE91B5 Aktywny rynekregulowany Istambul Stock Exchange 2007 46  aurcj 11 691 12 421 2,6
PGE SA, PLPGER000010 Aktywny rynek regulowany GRMalszawa) 583 00 Polska 12 346 12 Q68 4,54
PKO BANK POLSKI SA, PLPKO0000016 Aktywny rynek rdgwany GPW (Warszawa) 1230112 Polska 34 691 3951 8,31
POLNORD SA, PLPOLND00019 Aktywny rynek regulowany PW (Warszawa) 176 50 Polska 38B3 2400 ,51
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN, PLPKN0000018 Aktywnymrek regulowany GPW (Warszawa) 570 145 Polska »97 19 328 4,07|
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE |, PLPGNIG00014 Aktywnyngk regulowany GPW (Warszawa) 2412591 Polska 38|43 9843 2,07]
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZE, PLPZU0000011 Aktywnyrrek regulowany GPW (Warszawa) 120 7B2  Polska 212 37 306 7,85|
PROCHEM, PLPRCHMO00014 Aktywny rynek regulowany GRWarszawa) 54504 Polska 1427 T ol16
PROJPRZEM SA, PLPROJP00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 342 57| Polska 10 959 2 %27 ,47
RADPOL SA, PLRDPOL00010 Aktywny rynek regulowany BRWarszawa) 185 00! Polska 17%9 1571 0,33
RAINBOW TOURS SA, PLRNBWT00031 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 290000 Polska 1943 50 ,18
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00014 Aktywny rynek reguioy GPW (Warszawa) 881491 Polska 9432 7 po7 ,66
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 8300Q0 Luxemburg 7138 6 B56 1,44
SILVANO FASHION GROUP AS, EE3100001751 Aktywny ryneegulowany Tallinn Stock Exchange 168 7p9  Estonia 2604 2278 0,4
SYNTHOS SA, PLDWORY00019 Aktywny rynek regulowany P®W (Warszawa) 314309p Polska 3008 13 30 ,91
TAURON POLSKA ENERGIA SA, PLTAURN00011 Aktywny rynalegulowany GPW (Warszawa) 634 370 Polska 3 P81 943(3 0,71
TAV HAVALIMANLARI HOLDING AS, TRETAVH00018 Aktywny rynek regulowany Istambul Stock Exchange| 150 QOO rcjau 1942 2156 0,4!
TELEKOMUNIKACJA POLSKA SA, PLTLKPL00017 Aktywny ryrieregulowany GPW (Warszawa) 250 000  Polska 4 p36 3084 0,91
TUP SA, PLTRNSU00013 Aktywny rynek regulowany GPWaszawa) 251 09 Polska 3859 879 0|19
UNIBEP SA, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowany BRWarszawa) 433 00! Polska 2254 2976 0,54
UNITED POWER TECHNOLOGY AG, DEOOOALIEMAK?2 Aktywny rgk regulowany Xetra (Frankfurt) 116 00  Niemcy 047 2259 0,48]
WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF, LU0627170920 Aktywnynek regulowany GPW (Warszawa) 291500 Luxemburg 428 872 0,18
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPWdrszawa) 301 00 Polska 4515 1477 0,35
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 1397 09 7214 8 595 1,81
DRUK-PAK SA, PLDRKPK00010 Aktywny rynek nieregulowan New Connect 191 27 Polska 3898 2988 0,63
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 Aktywny rynek nieregulowany | New Connect 1 205 82 Polska 336 5§07 1,18
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - 110 63 1574 114 0,02
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TELECOM MEDIA S.A., PLTLCMDO00000 Nienotowane na rynkltywnym | Nie dotyczy 110 63§ Polska 15}4 114 do2
. . . R " Wartosé¢ wedtug Warto$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta ceny nabycia wtys. | na dzie bilansowy w tys. | w al ach ogdlem
Razem - - 140 000| - 6 196 4 688 0,99
Razem aktywny rynek regulowany - - 140009 - 6 196 4 688 0,99
NOMOS BANK-GDR REG S, US65538M2044 Aktywny rynelgudowany London Stock Exchange 400p0 Rosja 1p54 2981 0,27
SBERBANK-SPONSORED ADR, US80585Y3080 Aktywny rynelgulowany London Stock Exchange 100000  Rosja 4242 3390 0,72
. Emitent Kraj siedziby emitenta | Instrument N Warto$¢ wedtug Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy Liczba ceny nabycia w tys. | na dzien bilansowy w tys. | w aktywach ogdtem
Razem - - - - - 4900 000 0 -13 -0,0B
Wystandaryzowane instrumenty pochodne:| Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty . R R R ~ ¥
pochodne: 4900 000 0 13 0,08
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - - 4 90000 0 -139 -0,03
Nienotowane n. . Kurs walutowy
Forward_Short_EUR/PLN_20120302 rynku aktywnym Nie dotyczy PKO BP S.A. Polska 1 000 000 0 80| 0,0:
Nienotowane n. . Kurs walutowy
Forward_Short_GBP/PLN_20120111 rynku aktywnym Nie dotyczy PKO BP S.A. Polska 900 000 0 -287| -0,0
" Societe General
Forward_Short_USD/PLN_20120302 Nienotowane na Nie dotyczy S.A. Oddziat w Polska Kurs walutowy 3000 000 0 68 0,0
rynku aktywnym Polsce usbD
Procentowy udziat ujemnej wyceny instrumentéw paittyzch w zobowgzaniach ogdtem wynosi 7,48%.
3. Tabele dodatkowe
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartosé wedtug wyceny na dzié bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogém
Razem 1709 0,36
Grupa Mostostal 1709 0,36
Niniejsze lie lokat naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralna cz$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS 1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokatym:t 134 20 563
Subfundusz Noble Fund Akcji ~Z tytwhu rGmic kursowych: 3161 643
sporza,dzony na dzig 31 grudnia 2011 roku 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stmatyyceny lokat, w tym: -143 076 106 840
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywow netto na - 2 tytulu rénic kursowych: 4035 -300
jednostk uczestnictwa ) VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -147 437 114 559
Pozycje Bilansu 31.12.2011r. 31.12.2010. _ - . . . _
T AKywa 275 419 767 659 \(/\\I/Vyg:ﬁ\‘z) E)peracp przypadajacy na jednostle uczestnictwa kategorii A 30,52 18,60
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 38 399 76 392 Wynik z operacji przypadajacy na jednostle uczestnictwa kategorii B . .
2. Naleznosci 2502 2 003| (w PLN)
3. Transakcje przy zobowazaniu s drugiej strony Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwakategorii C R -
0 0 PLN|
do odkupu (w )
iki *) Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie dar ch aonych w
g "?kladnlkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 434 256 688 947 F}LN.y peracji przypadagy na j ti wyl y na p rharowych wyraony
~diwzne papiery wart@iowe 0 0 _Niniejszy_ rachunek wynil§u z opergcji naley anali’z’u_was tacznie z wprowadzen_iem, notami objéniajacymi oraz
— - informacj 3 dodatkows, ktére stanowk integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 262 317
rynku, w tym:
- dlwne papiery wartwiowe 0 0 ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
6. Nieruchomdci 0 0 Subfundusz Noble Fund Akgcji
7. Pozostale aktywa 0 0 zaokres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku
II. Zobowi 3zania 3835 6103 (w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watbaktywow netto na
- Z tytulu instrument6w pochodnych 287 5 jednostk; uczestnictwa)
1ll. Aktywa netto (I - Il) 471 584 761 55§
V. Kapitat Subfunduszu 664 448 806 983 Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.01.201%- 01.01.201¢
1. Kapitat wplacony 10 824 125 9020 05 vl 31.12.2011r. 31.12.2010r.
2. Kapitat wyptacony (wielk@ ujemnay) -10 159 677 8213076 I. Zmiana wartosci aktywdw netto:
V. Dochody zatrzymane 202 924 218 563 1. Warto$é¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okres 761 556 534 394
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przycho sprawozdawczego
Jokat netto ' -27 626 -23131 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razemyv tym: -147 437 114 554
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizow a) przychody z lokat netto -4 495 -12 844
- -195 298 -195 432 - -
2ysk (strata) ze zbycia lokat __ b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 134 20563
X(I)' c\é\/nz;orf;h(;cpi:\dem wartdici lokat w odniesieniu 30 060 173 136 c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zyskatfy z wyceny lokat -143 07! 106 840
VII. Kapitat Subfunduszu | zakumulowany wynik z 471584 761 554 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operajt -147 437 114 559|
operacji (IV + V+/-VI) 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszur§zem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 4 831 216407 6 159 464,28 b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,004 0,00] ©) z przychod6w ze zbycia lokat 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,009 0,00] 5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (raze), w tym: -142 535 112 607
Wartosé aktywdw netto na jednostle uczestnictwa T ) : T :
¢ 97,61 123,64 a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytut
SS‘EQOTH ‘:{(W PLN) %) Troste zbytych jednostek uczestnictwa) 1804 066 250935
arto$é aktywdw netto na jednostle uczestnictwa b T Kapi 7 . )
¢ 0,00 0,00 ) zmiana kapitatu wyptacone (zmniejszenie kapitatu z tytu R -
SS‘EQOTH Bk(W PLN) ot odkupionych jednostek uczestnictwa) 1946 601 239675
artosé aktywow netto na jednoste uczestnictwa 6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczy(8 - 4
kategorii C (w PLN) 0,00 0,00 i 5)" yw P yes 289 972 227 166
*),anosc ‘i‘k‘YW"W netto na Jedl‘[cﬁkm_zestnlclwa zostal_a WV"°Z°”? na pqd_slawue_ da"’?’"’wh wyraonych W PLN. 7. Wartosé¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 4BB4 761 556
Niniejszy bilans nalety analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, — . — —
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym *) 638 19 584 979

ktére stanowig integralng cze$é jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Subfundusz Noble Fund Akciji
za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waxtoaktywow netto na

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Av okresie
sprawozdawczym

-1 328 249,674

895 532,27

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

16 284,763

21 921 044,524

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

7 585 134,437

c) saldo zmian

-1 328 249,674

R

6

21025 512,24
895 532,272

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B vokresie

jednostk uczestnictwa) sprawozdawczym 0,00 0,00
. . N 01.01.201% 01.01.201¢- a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
Pozycje rachunku wyniku z operacji
31.12.2011r. 31.12.2010r. b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
I Przychody z .If)kat i 21 488 11 456| <) saldo zmian 0,00 0,00
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 20 242 10 664 3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Qv okresie 0.00 0.00
2. Przychody odsetkowe 1018 790 sprawozdawczym ! !
3. Przychody zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
4. Dodatnie saldo edic kursowych 228 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
5. Pozostate 0 0 c) saldo zmian 0,00 0,00
1l Koszty Subfunduszu 25 983 24 300) 40-CLIclzkll)jadJ;g?atﬁzléiuscigfssgldcltjvsv?ukategor" A narastjaco od 4831 214,607 6 150 464,281
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 25 560 23 374 J—m— - -
n — n a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 108 886,438 84 452 001,675
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0 — - — -
- b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5 897 671,831 78 292 537,394
3. Opfaty dla depozytariusza 183 153 -
- n - — c) saldo zmian 4 831 214,607| 6 159 464,291
4. Opfaty zwazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0 0 - - — -
- - - 5. Liczba jednostek uczestictwa kategorii B narastajaco od 0.00 0.00
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 pocztku dziatalnosci Subfunduszu ) )
6. Ustugi w zakresie rachunkouad 0 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
7. Ustugi w zakresie zaydzania aktywami Subfunduszu 0 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
8. Ustugi prawne 0 0 c) saldo zmian 0,00 0,00
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 6. Liczba jednostek uczestictwa kategorii C narastajgco od 0.00 0,00
10. Koszty odsetkowe 7 3 ocztku dziatalnosci Subfunduszu ' '
11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
12. Ujlemne saldo sic kursowych 0 531 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
13. Pozostale 233 239 c) saldo zmian 0,00 0,00
1il, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi A - -
IV Koszty Subfunduszu netto (1l - 11l 25 083 24 300 8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi B - -
. Przychody z lokat netto (I - IV) 4495 12 844 9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi C - -
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -142 942 127 403 IIl. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostie uczestnictwa
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1. Wartdg¢ aktywow netto naednostk uczestnictwa kategorii A r

koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PYN)* 123,64 101,52
2. Wartd¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictwa kategorii A r 97.61 123.64
koniec bigacego okresu sprawozdawczego (w PLN) **) ' '

3. Procentowa ziana wartéci aktywéw netto na jednosgl ~ o
uczestnictwa kategorii A w_okresie sprawozdawczfwnskali roku) 21,05% 21,79%
4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa kategor 94.38 95,45

A w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny 2011-10-04 2010-02-0:
5. Mak§yma|na warte aktywéw netto na jednosghiczestnictwe 129,48 124,18
kategorii A w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny 2011-04-07 2010-12-2
6. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa kategorii A wedt
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w PLI)**

Data wyceny 2011-12-31 2010-12-3
7. Wartdg¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii B r
koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN)

8. Wartd¢ aktywow netto na jedistke uczestnictwa kategorii B r
koniec bigacego okresu sprawozdawczego (w PLN)

9. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto na jednosgl
uczestnictwa kategorii B w_okresie sprawozdawczym

10. Minimalna warté aktywow netto na jednostkuiczestnictwa
kategorii B w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny -
11. Maksymalna warté aktywow netto na jednosgkiczestnictw:
kategorii B w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny - -
12. Wartg¢ aktywdw netto na jednostkiczestnitwa kategorii E
wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczyniP[\M)
Data wyceny -
13. Wart@¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictwa kategorii C 1
koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN)

14. Wart@¢ aktywéw netto na jedncke uczestnictwa kategorii C 1
koniec bigacego okresu sprawozdawczego (w PLN)

15. Procentowa zmiana wastbaktywow netto na jednostl
uczestnictwa kategorii C w_okresie sprawozdawczym

16. Minimalna warté aktywoéw netto na jednosghiczetnictwa
kategorii C w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny -
17. Maksymalna warté aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii C w okresie sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny - -
18. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnicwa kategorii C
wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczyniP[\M)
Data wyceny -
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu véredniej wartosci

97,61 123,64

p N 4,07% 4,82%

aktywéw netto w skali roku, w tym:

1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzystwa 01% 4,00%
2. Procemowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéenadzcych 0,00% 0,00%)
dystrybucg

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,03% 0,03%)
4. Prqcentowy udziat optat zy@anych z prowadzeniem rejes 0,00% 0,00%)
aktywéw Subfunduszu

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakreshuakowdci 0,00% 0,00%)
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresiesimania aktywam
Subfunduszu 0.00% 0,00%

*) Srednia warté¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym wyliczooatata w oparciu o waré aktywéw netto na
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

*¥) Ewentualna rénica pom¢dzy wartgcia aktywéw netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a wastia aktywow netto na jednosthuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayniigcia

w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjtzcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalg analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Akcji

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

kolejno te zobowizania, z tytutu, ktérych zaginigcia otrzymano najusz
premk netto.

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

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje¢ sw ksigach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzdhiajacy wartgci tego prawa. Przystugige
prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym ryniimuje s¢ w dniu
nastpnym po ustaleniu praw. Niewykonane prawo pobordgjigkst umarzane
wedtug wartéci zero, w dniu nagpnym po dniu wyg#iccia tego prawa. Za
dzien realizacji prawa poboru przyjmujegsizien wyksiggowania praw z rachunku
papieréw wartéciowych.

Nalezna dywidend z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje 8i ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgdhiagcy wartgci prawa do
dywidendy. Nalenag dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje s¢ w ksigach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Operacje dotycxe Subfunduszu ujmuje¢siv walucie, w ktérej $ wyrazone,
a take w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na flzigecia tych operacji
w ksiggach rachunkowych Subfunduszuzeleoperacje dotyexe Subfunduszus
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polslei nstala kursu, okéka
si¢ je w relacji do waluty USD, afeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.
Przychody z lokat obejmujw szczeg6ingi: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzan
w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskaoraz przychody
odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujv szczeg6linéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzan
w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pazek zacignictych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy promee.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sizerw na przewidywane wydatki.
Platngci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezervg. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do estotliwosci ustalania wart@i aktywow netto
w dniach wyceny.

1Il. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wyceniagsa zobowazania Subfunduszu ustala sv dniu
wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania finansowego, wedtug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdazan w tym dniu wyceny.

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

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu jest réwna wéetowszystkich aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o zoleamia Subfunduszu.

Wartas¢ aktywdw netto na jednostkuczestnictwa jest rowna waétn aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1. Wartcs¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku waera si
I. Ujawnianie i prezentacia informaciji w sprawozdariu finansowym w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszuataosporadzone zgodnie wyceny w nasipujacy sposob:
z przepisami ustawy o rachunkoéedz dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152, 1)  wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu
poz. 1223, tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra ustalonego:
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egélnych zasad rachunkoieo a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemogowai
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598 ciaglych, w ktérym wyznaczany i oglaszany jest kurs
Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sgpene w ¢zyku polskim i w walucie zamkngcia — w oparciu o kurs zamkuia lub w oparciu
polskiej. Informacje zawarte w jednostkowym spradamiu finansowym wykazane o ostatni dogpny w momencie dokonywania wyceny kurs
zostaly w tysicach ziotych, za wytkiem wartgci aktywéw netto na jednostk danego skiadnika lokat,
uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadago na jednostk uczestnictwa b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systeneowai
przedstawionych w ziotych. cigglych bez odsbnego wyznaczania kursu zampoia —
Na dzié bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny. w oparciu o cegisredng transakcji waong wolumenem obrotu
z ostatniego dnia, w ktéorym zawarto transakcj
II. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotycacych Subfunduszu z zastrzeeniem, ze jezeli na aktywnym rynku organizowana
1.  Operacje dotycze Subfunduszu ujmujecsiv kskgach rachunkowych w okresie, jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokatzysta s
ktérego dotyca. z kursu fixingowego,
2. Dniem wprowadzenia do ks zmiany kapitalu wptaconegoady kapitatu c) w przypadku skiadnikdw lokat notowanych w systenueowa
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa. jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony wstemie
3. Na potrzeby okrdenia wartéci aktywéw netto na jednostkuczestnictwa w kursu jednolitego,
okreslonym dniu wyceny nie uwzgtinia sé zmian w kapitale wptaconym oraz 2)  jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na
zmian kapitatu wyptaconego, zagianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, do wyceny
zgodnie z pkt. 2. sktadnika lokat korzystaei kursu fixingowego,
4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje siv ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. 3)  jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod oktenych
Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiagegre nabycia réwa zeru. w pkt. 1) i 2) aw szczegolgoi, gdy wolumen obrotow na danym
5. Odsetki od dhanych papieréw wart@iowych oraz od lokat bankowych ujmuje si sktadniku lokat jest znagezo niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym
w ksiggach ~ rachunkowych oglinie od nominalu dinego papieru dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku tats dosgpny
wartasiciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym w momencie dokonywania wyceny kurs zangki lub inna, ustalona
prezentowane gstacznie z wartécia danego skladnika lokat wediug wyceny na przez rynek wart@ stanowica jego odpowiednik jest korygowana w
dzien bilansowy. spos6b umdiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej w&gio
6. Odsetki od dhanych papieréw warkziowych, wycenianych w waroi godziwej, godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji
nalicza s} zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier@epemitenta. a) w przypadku dianych papieréw warteiowych, w tym listow
7. Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetody HIFO ,najdra:sze sprzedaje i zastawnych, za wamf6 godzing przyjmuje s¢ wartes¢
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najseej oszacowas przez serwis Bloomeberg (w pierwszej koljrio
ceny nabycia lokat wye@ma w ziotych, a w przypadku instrumentéw wykorzystana zostanie waéto publikowana jako Bloomberg
wycenianych w wysok@i skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W praggu, gdy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - najEgj bieacej wartgci nie jest maliwe zastosowanie powsgzych wartéci do wyceny
ksiegowej na dzié zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéctowych sktadnika lokat, szacowanie waitd godziwej dokonywane jest
nabytych z udzielonym przez deugtrore przyrzeczeniem odkupu). Pouszy w oparciu o publicznie ogloszgnna innym ni rynek giéwny
metod; stosuje si réwniez dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygicia aktywnym rynku, ceptego skiadnika. W przypadku, gdy obie
zobowizan z tytulu wystawionych opcji, uznajeesiiz wygasnigciu podlegaj powyzej opisane metody nie mgg by¢ zastosowane,
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szacowanie wartei godziwej dokonywane jest w oparciu
o publicznie ogtoszanna aktywnym rynku cennier&niacego
si¢ istotnie skfadnika, w szczegékw o podobnej konstrukcji
prawnej i celu ekonomicznym. Zdi wszystkie powyej
wskazane metody wyceny nie u#liwiaja 0szacowania
wartasci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu deho
zdyskontowanych  przeplywéw pieanych lub  przy
zastosowaniu wikziwego modelu wyceny sktadnika, przy czym
dane wejciowe do tego modelugba pochodzt z aktywnego
rynku,

b) w przypadku udzialowych papieréw waitiowych szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o dpste na
aktywnym rynku ceny w zgtoszonych najlepszych afeit
kupna i sprzedyy — do wyceny wylicza 8i $redni
arytmetyczg z najlepszych ofert kupna i sprzegaz tym, ze
uwzgkdnianie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne. W przypadku brakuziwosci oszacowania
wartosci godziwej w spos6b opisany poiej, Subfundusz
dokonuje wyceny w oparciu 0 modele opisane w prisipe

c¢) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wnit
godziwej dokonywane jest w oparciu o wdavy model wyceny
sktadnika lokat, a dane wéejowe do tego modelu pochadz
z aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotennadb na wecej niz
jednym aktywnym rynku, warsgia godziwg jest kurs ustalony na rynku
gtéwnym. Przy wyborze rynku giéwnego dla danegmadhika lokat
Subfundusz kieruje sinastpujacymi zasadami:

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

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

c) w przypadku, gdy papier wakmiowy nowej emisji
wprowadzany jest do obrotu w momencie nie pozwejan na
dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkgj€o
wycena tego papieru wagimowego opiera 8i 0 aktywny
rynek, na ktérym jako pierwszym ustalona zostatsacegodnie
z pkt. 1) i 2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgtowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje
sie, ze jego warté¢ jest rowna wartéci nabycia, z uwzghnieniem
zmian wartéci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami gTyajni
wplyw na ich warté¢ godziwg, z zachowaniem zasady ostnej
wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

1.  Wartos¢ skltadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na \akiym rynku
wyznacza i, z zastrzéeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego ledace  papierami
wartagsciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowgney
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2) diuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty
pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zaZane § $cisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzdigo i ryzykami z nim
zwigzanymi, warté¢ tego papieru ditnego lgdzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papietunego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny wZzadéci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnégo
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowanigizie
uwzgkdnia¢ w swojej konstrukcji modele  wyceny
poszczeg6inych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z pkt. 5) ponej. Whbudowany instrument pochodny
nie kpdzie wykazywany w kggach rachunkowych oglnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwiane nie $ scisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzdfgo i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jes
w oparciu 0 modele wiaiwe dla poszczegdlnych instrumentéw
pochodnych zgodnie z pkt. 5) peej i wykazywany jest
w ksiegach rachunkowych oglonie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych znm
wskaz@ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnoszcych cer akcji
do poszczegdinych, wybranych parametrow finansowych
dziatalngci emitenta (cena/zysk, cena/wattdksiggowa, itp.)
na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku adieji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych mezna
wskaz@ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wartgs¢ oszacowam przez wyspecjalizowan
niezalena jednostl $wiadczica tego rodzaju ustugi, z kipr
Towarzystwo podpisalo umaw na $wiadczenie tego typu
ustug. W przypadku, w ktérym wgej niz jedna jednostka tego
typu oszacowata wargé akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu patedmepobranych
z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy alejeitenta nie $
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowdaamodelu

zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem plgo®yzej,

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

a) w przypadku kontraktow terminowych: model
zdyskontowanych przeptywow pieanych,
b)  w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte
Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest réwrie stosowanie  wzoréw
analitycznych bdacych modyfikack modelu Blacka-
Scholesa uwzgtniajgcych charakterystyk wycenianej
opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh:
model zdyskontowanych przeptywéw pieimych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjneytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtwegpoinego
inwestowania mafe siedzih za granig - w oparciu o ostatnio
ogtoszon wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwezdhieniem zdarze
majacych wplyw na warté& godziwg jakie miaty miejsce po dniu
ogloszenia wartai aktywdw netto na jednostluczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pieginego nie bdace papierami wartziowymi
oraz inne instrumenty finansowe - w wadbgodziwej, ustalonej za
pomoa analizy zdyskontowanych przeptywéw pignmiych lub
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, doefg dane ¢xa
pochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartéci godziwej wynikajcej z sumy warti
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwogliczonych
odsetek ustalagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj 53 stosowane w sposobagty. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

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

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

Szczegolne zasady wyceny

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

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

3.  Zobowhzania z tytulu zbycia papieréw wagtiowych przy zobowszaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod, korekty ré&nicy pomidzy cenm odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

6.  Aktywa oraz zobowjzania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si w
zlotych po przeliczeniu wedtug ostatniego d@psego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRkio

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w __okresie
sprawozdawczym

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspekformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania weirgodziwej jednostek uczestnictwa i
tytultbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze raaigzne oraz instytucje
wspdlnego inwestowania maych siedzih za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére miana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoaly papieréw wartciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Uwzgdhiono réwni¢ sposéb wyceny
udziatowych papieréw warfoiowych (w szczegoélriwi akcji) niedopuszczonych do
obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na rynkuutegganym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym niz sz&¢ miesicy. Zmiany te nie mialy wpltywu
na sytuagj maptkows, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010r.
1) Z tytutu zbytych lokat 2480 4
2) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 42
4) Z tytutu dywidendy 0 0
5) Z tytutu odsetek 3 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchose w tym czynszéw 0 0
7) Z tytutu udzielonych piyczek, w podziale na podmioty udzieleg payczek 0 0
8) Pozostate, w tym: 19 1957
- nalezny zwrot podatku 19 1943
Razem 2502 2 003|
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Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

*) Sredni poziom srodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podsuie sredniej arytmetycznej

stanu na pocatku i na koncu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienigznych:
Nie dotyczy

Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.204
1) Z tytutu nabytych aktywow 0 1169
2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ Subfunduszu do odkupu D o
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 287 5
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 738 148
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1174 2 218|
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pgczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu ditugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczen 0 0
12) Z tytutu rezerw 1629 2510
13) Pozostate 7 53
Razem 3835 6 103|
Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31.12.2011r. 31.12.2010r.
iﬁ;ﬂﬁ%;ﬂ?&kow Waluta g\;?é:'ogé " g\;?;os’é " Waluta \é\;?;ogé " \é\;?;loéé "
rachunkach bilan_sowy w bilansowy bilan§owy w bilansowy
bankowych w tys. PLN danej walucie danej walucie
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 29 655 29 65! PLN 47 191 47 1p1
DI BRE BANK S.A. PLN 3 560 3 56 PLN 3 64p 3642
BRE BANK S.A. USD 28 96| USD 34 1021
DI BRE BANK S.A. usb 855 2923 UsD
BRE BANK S.A. EUR 72 318 EUR 99 3947
DI BRE BANK S.A. EUR 357 157§ EUR
BRE BANK S.A. TRY 139 248 TRY 3 31 6 37p
BRE BANK S.A. HUF 383 5| HUF 872 53: 12 395
BRE BANK S.A. GBP 1 GBP 38. 1766
BRE BANK S.A. CZK 31 5| CzZK 30| 5
BRE BANK S.A. CAD 3 10( CAD 18, 53
Razem - - 38 399 - - 76 397
31.12.2011r. 31.12.2010r.
S(ed_ni w okresie sprawozdawczym poziomrqdkéw Warto$é na dzieh Wartosé na dzieh
p!ef\lginych utrzymyyvanych w celu zaspokojenia bilansowy bilansowy
biezacych zobowizan Subfunduszu w tys. PLN
iireeggr\:;g:r%sle sprawozdawczym poziérodkow 57 396 52 759)

Nota nr 5 Ryz

ka

Ryzyka wtys. PLN

31.12.2011r.

31.12.20107.

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

a) aktywa obeizone ryzykiem wartéi godziwej wynikajgcym ze
stopy procentowej w tys.

b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywéwrodkow pien¢znych
wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

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

2) Poziom obcazeria aktywow i zobowizan Subfunduszu
ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilanswe, w
)

a) kwoty odzwierciedlagce maksymalne ohgienie ryzykien
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich oboyzkéw, przy czym w opisie
nie uwzgkdnia st wartdici godziwych dodatkowych zabezpieize
W tys.

38 399 76 709

b) wskazanie istniggych przypadkéw znagzej koncemracl
ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriaclatoktys.”

3) Pcziom obchzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znacgej
koncentraciji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kagoriach
lokat w tys.

61 383 111 683

a)érodki pienkzne

5184 25 559

b) nalencsci

154 14

c) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

& 85 788

d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

148 317

e) zobowjzania

287 5

1) Za aktywa obaizone ryzykiem wartici godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacj@égpaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikd¢pozytowe oraz weksle.

2) Za aktywa obgizone ryzykiem przeplywowsrodkéw pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekfff depozytowe oraz instrumenty pochodne naesgmpcentow

o dodatniej wycenie na dzidilansowy.

3) Za zobowjzania obcjzone ryzykiem przeptywoéwsrodkéw pienéznych wynikajcym ze stopy procentowej uznano

instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na dzidilansowy.

4) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnieniazgz kontrahenta zoboszian z wyemitowanych papieréw
wartdiciowych (w szczegolngi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nider skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listow zastawnych), jednostek omgatéw uczestnictwa, depozytévedncych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyichdkéw piengznych oraz nie wywizania s¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy

zobowazaniu sie drugiej strony do odkupu.

5) Za znacgcy koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu prtmeego danego emitenta w aktywach

ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2011r.
S L ok q i . Termin zapadalndici albo Termin wykonania
e | Rt SNt | ot tiaporyl | Waro | Waret ey pdbch | Kot bt podin | s mtuments | et
¢ " | pochodnego pochodnego
Sprzeda EUR na 02.03.201: . Zabezpieczenie przt 03 § R
kurs 4.5231 Krétka Forward ryzykiem walutowym 80 2012-03-02| 1.000 EUR/4.523 PLN 2012-03102
Sprzeda GBP na 11.01.201: . Zabezpieczenie przt ~ 01 § -
kurs 4.9546 Krétka Forward ryzykiem walutowym 287 2012-01-11f 900 GBP / 4.459 PLN 2012-01111
Sprzeda USD na 02.03.201: . Zabezpieczenie przt 03 § R
kurs 3.4645 Krétka Forward ryzykiem walutowym 68 2012-03-02[ 3.000 USD/10.394 PLN 2012-03;{02
Razem - - - -139| - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2010r.
S L s q i . Termin zapadalnadici albo Termin wykonania
Tz | Rt SNt | ot tiapory | Waro | Waret ey s | Kot et podine | sygaiscumorumenty | ety
¢ " | pochodnego pochodnego
FW20H11, . Przeptywy piengzne nastpuja w
Kontrakt futures Dluga PLOGF0000919, long Sg:;\gg;za@zanle 0 | ramach dziennego réwnaniado | - 2011-03-18| -
contract P rynku
Sprzeda CAD na 28.02.2011 . Zabezpieczenie przt 0. 0o R
kurs 2.9971 Krétka Forward ryzykiem walutowym 8 2011-02-28| 450 CAD/1.349 PLN 2011-02-p8
Sprzeda CAD na 28.02.2011 . Zabezpieczenie przt 0o o2bg .
kurs 3.0055 Krétka Forward ryzykiem walutowym 20 2011-02-28) 800 CAD/2.404 PLN 2011-02-p8
Sprzeda EUR na 20.01.201: . Zabezpieczenie przt 01 . R
kurs 4.0368 Krétka Forward ryzykiem walutowym 54 2011-01-20[ 750 EUR/3.028 PLN 2011-01420
Sprzeda EUR na 20.01.201: . Zabezpieczenie przt 01 § R
kurs 3,9985 Krétka Forward ryzykiem walutowym 40 2011-01-20| 1.200 EUR/ 4.798 PLN 2011-01120
Sprzeda GBP na 22.02.201 . Zabezpieczenie przt 0. . R
kurs 4.7175 Krétka Forward ryzykiem walutowym 156 2011-02-22) 1.500 GBP /7.076 PLN 2011-02;22
Sprzeda GBP na 22.02.201 . Zabezpieczenie przt 0. § R
kurs 4.6521 Krétka Forward ryzykiem walutowym 39 2011-02-22| 1.000 GBP / 4.652 PLN 2011-0222
Sprzeda USD na 18.01.201: . Zabezpieczenie przt R 01. ~ R
kurs 2.9640 Krétka Forward ryzykiem walutowym 5 2011-01-18| 1.300 USD/ 3.853 PLN 2011-01418
Razem - - - 312 - - -] -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowazaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do - wwalucie obcej wiys. EUR 429 wiys. EUR 997
odkupu ﬁ'n";r;“g‘;‘vg'g:"'aw"z‘ja“ wys. PLN 1894  wiys. PLN 394f
Nie dotyczy “wwaludie obodj Wiys. USD 883 wus. UsD 344
- w walucie sprawozdan
. . . . wtys. PLN 3019 wtys. PLN 1021
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki finansowego ¥s ¥s
Nie dotyczy - wwalucie obcej w tys. TRY 139 w tys. TRY 3314
- w walucie sprawozdan
) ) finansowego w tys. PLN 248 wtys. PLN 6 37.
Nota nr 9 Wal réznice kursowe
uty i rozni ursow - wwaludcie obcej wiys. HUF 383 wys. HUF 87253
31.12.2011r 31.12.20101 i
- w walucie sprawozdan
Walutowa struktura pozycji finansowego P wiys. PLN 5| wtys PLN 12 39
bilansu, z podziatem wedtug walut i Wartosé Wartoé wwaludie obod wiys GBP 1 Wiys ) 3
po przeliczeniu na walut polska w na dzien na dzieh - al . -
tys. PLN Jednostka | Waluta | bilansowy | Jednostka | Waluta | bilansowy ff w walucie sprawozdan wiys. PLN 3 wtys. PLN 176
Pozycja bilansupo przeliczeniu na mansowe.go -
walute sprawozdania finansowego - wwalucie obcej wtys. CzZK 31 W tys. CZK 3
Aktywa W tys. PLN 414323]  wiys. PLN 655 98 N w walucie sprawozdan wiys. PLN 5| wys. PLN 5
Srodki pienkzne wiys. PLN 33219 wiys. PLN 50 833 '"a”Sa‘I’W?QObC . s =5 F E— =5 T
-wwalucie o . .
Naleznosci W tys. PLN 2 348| wtys. PLN 198 wwalucie sp:\wozdan Y y
Transakcje przy zobowzaniu s wiys. PLN 0 wiys. PLN q finansowego wtys. PLN 10 wys. PLN 53
drugiej strony do odkupu ——
— Naleznosci wtys. PLN 154 W tys. PLN 14
Skiadniki lokat notowane r t PLN 378 646| ¢ PLN 603 199 - -
aktywnym rynku, w tym: wiys. wiys. - wwalucie obcej wtys. EUR 3] wtys. EUR 3
- dlwne papiery wartwiowe wtys. PLN 0 wtys. PLN fj w walucie sprawozdan wiys. PLN 13 wtys. PLN 11
Skiadniki lokat nienotowane r wit PLN 114 wiys PLN '"a”S"W?QO -
aktywnym rynku, w tym: yS. ys. - wwalucie obcej wtys. GBP 1 w tys. GBP 1
- dhuzne papiery wart@iowe wys. PLN o  wiys. PLN ﬁ'nV;r;ﬂ;ngSeoSPfﬁ\WOZda“ wiys. PLN 6| wiys. PLN 3
Zobowigzania w tys. PLN 3548 w tys. PLN 6098 vg -
- wwalucie obcej wtys. TRY 76 wtys. TRY 0
b) w walutach obcych pc oG 3
przeliczeniu na waluk - - - - - ff W walucle sprawozdan wtys. PLN 135 wtys. PLN
sprawozdania finansowego w tys. Irll?ndso“l:(elgi
Aktywa Wiys. PLN 61096| wiys. PLN 111 671 :ktjw ﬂ'ymygw"mwa“e na wiys. PLN 55610  wiys. PLN 8578
Srodki pieniezne w tys. PLN 5184 wtys. PLN 25 55! “wwalucie obcej wiys. EUR 1959 wiys. EUR 4483
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- w walucie sprawozdan

finansowego wtys. PLN 8 636 wys. PLN 17 55
- wwaludie obcej wiys. UsD 1102 wiys. USD 2669
- walucie sprawozdan wiys. PLN 3766|  wiys. PLN 791]
finansowego

- wwalucie obcej w tys. CZK 28954 W tys. CzK 37 646
- W walucie sprawozdan wiys. PLN 4954 wiys. PLN 594
finansowego

- wwalucie obcej wiys. HUF 0 wys. HUF 207 87|
- w walucie sprawozdani

finansowego wtys. PLN 0 wtys. PLN 2 95

- wwalucie obcej W tys. TRY 14 66! W tys. TRY 13 9429
- wallcie sprawozdan wiys. PLN 26163  wiys. PLN 26 782
finansowego

- wwalucie obcej wtys. GBP 1580 wtys. GBP 3694
- W walude sprawozdani wiys. PLN 8324  wiys. PLN 16 96D
finansowego

- wwalucie obcej wtys. CAD 1126 W tys. CAD 2 583
- w walucie sprawozdan

finansowego wtys. PLN 3767 wtys. PLN 7 66
Skiadniki lokat nienotowane na wys. PLN 148 wys. PLN 317
aktywnym rynku

- w walucie obcej wtys. EUR 18| wtys. EUR 24
-w walucie sprawozdan wiys. PLN 80 wiys. PLN o4
finansowego

- wwalucie obcej wtys. GBP 0 wtys. GBP 4p
- w walucie sprwozdanie o
finansowego w tys. PLN 0 wtys. PLN 19!

- wwalucie obcej wiys. CAD 0 W ys. CAD

- w walucie sprawozdan

finansowego wiys. PLN 0 wys. PLN 24

- w walucie obcej W tys. Usb 20| wtys. USsD p
- w walucie sprawozdan

finansowego w tys. PLN 68 wtys. PLN d
Zobowigzania w tys. PLN 287 w tys. PLN 5)

- wwalucie obcej wtys. usb 0 wtys. usb P
- w walucie sprawozdan

finansowego wiys. PLN 0 wys. PLN 5

- wwalucie obcej wtys. GBP 54 wtys. GBP D
- walucie sprawozdan wiys. PLN 287  wiys. PLN

finansowego

Razem - - 471 584 - - 761 556

Dodatnie réznice kursowe w

przekroju lokat Subfunduszu w tys.

01.01.2011 - 31.12.2011r.

01.01.2010 - 31.12.2010

PLN
Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
Sktadniki lokat réznice kursowe | réznice kursowe | réznice kursowe | réznice kursowe
zrealizowane niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane
Akcje 255 2576 2723
Kwity depozytowe 0 145 151y 7
Tytuty uczestnictwa emitowane prz
instytucje wspélnego inwestowania 1258 9 2002 133
majce siedzib za granig
Razem 1513 4035 6 247 14

Ujemne réznice kursowe w

przekroju lokat Subfunduszu w tys.

PLN

01.01.2011 - 31.12.2011r.

01.01.2010 - 31.12.2010

Ujemne réznice

Ujemne réznice

Ujemne réznice

Ujemne réznice

Sktadniki lokat kursowe kursowe kursowe kursowe
zrealizowane niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane

Akcje -3761 0 -4 501 -44!

Kwity depozytowe -277| q q

Tytuty uczestnictwa emitowane prz

instytucje wspélnego inwestowania -636 0 -1 098 0|

majce siedzib za granig

Razem -4 674 0 -5 599 -44!

W przypadku Subfunduszy, ktorych aktywa 31.12.2011r. 31.12.2010r.

wyceniane, a zobowizania ustalane w walutach

obcych, nalety ujawni¢é sredni kurs waluty Kurs w Kurs w

sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, z dni | stosunku do Waluta stosunku do Waluta

sporzadzenia sprawozdania finansowego (w PLN)

Kurs EUR 4,4168| EUR 3,960 EUR

Kurs USD 3,4174| USD 2,9641 USD

Kurs GBP 5,2691| GBP 4,593 GBP

Kurs CZK 0,1711| CzZK 0,1580 CzZK

Kurs TRY 1,7835| TRY 1,9227] TRY

Kurs HUF 0,0142| HUF 0,0142 HUF

Kurs CAD 3,3440| CAD 2,9691 CAD

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2011 - 31.12.2011r.

01.01.2010 - 31.12.2010

Warto§é Wzrost (spadek) | Wartosé Wzrost (spadek)
Sktadniki lokat zrealizowanego niezrealizowaneg | zrealizowanego niezrealizowaneg
zysku (straty) ze | o zysku (straty) z | zysku (straty) ze | o zysku (straty) z
zbycia lokat wyceny aktywéw | zbycia lokat wyceny aktywéw
1) Sktadniki lokat notowane r 2708 141 165 20 563 106 84d
aktywnym rynku, w tym:
- diuzne papiery wart@iowe 0 0 0 0
2) Skfadniki lokat nienotowane 1
aktywnym rynku -2 594 -1911 0 0
3) Nieruchoméci 0 0 0 0
4) Pozostate 0 0 0 0
Razem 134 -143 076 20 563 106 844
Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy
Wyptacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy
Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
01.01.201:- 01.01.201(¢-
31.12.2011r. 31.12.20107r.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa Wartosé¢ w okresie Wartosé¢ w okresie
sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Cz:$¢ stata wynagrodzenia 25560 23374
2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona od wynikéw Subfunduszu| 0
Razem 25 560 23 374

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthica

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 311014 r. 31.12.2010r. 31.12.2009 .
1) Wartd¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za
ostatnie lata obrotowe w tys. 471584 761 55§ 53439
2) Wartdi¢ aktywow netto njednostk uczestnictwa na konie . " "
roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe WPL Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Wartd¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa kategorii 97,61 123,64 101,5

na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie w PLN

b) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii

na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie w PLN

c) Wartd¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictwa kategorii
na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie w PLN

3. Roéznice pomidzy danymi

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Akcji

1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycacych lat ubiegtych, ugtych

w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wystpily zdarzenia dotycgce lat ubiegtych, ktére natg uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,

a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wysgpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
ujawnionymi
i w poréwnywalnych danych finansowych a
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zazhey okres sprawozdawczy
w Rachunku wyniku z operacji zmieniono spos6b preagi dodatnich i ujemnych
réznic kursowych. Obecnie wykazywane sne w wartéci netto. Poréwnywalne
dane finansowe zostaly dostosowane do zmienioeegptacii.

w sprawozdaniu finansowym
uprzednio orzadzonymi

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw

wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansowa,

ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikdw o korektach
wyceny aktywoéw netto na jednostls uczestnictwa:
W dniu 11.04.2011 roku miata miejscecdha wycena aktywéw netto
przypadajcych na jednostk uczestnictwa. Wartgé biednej jednostki
wyniosta 128,58 PLN, prawidlowa wato wynosita 128,57 PLN. BH
zostat popetniony przez pracownika ProService AT Sp.o. (ktérej TFI
powierzylo prowadzenie kgj rachunkowych funduszu), ktéry nie
uwzgkdnit korekty transakcji w ksgach funduszu. Wycena zostata
potwierdzona przez depozytariusza. W kolejnych chnisie zastosowanogsi
do procedury kontroli wyceny przez koordynatoraakresie prawidtowszi
ujecia transakcji kupna isprzeda poprzez kontrole sumy nowych
naleznosci i zobowhzan z suma wartcici transakcji kupna isprzeg@a
ujmowanych w danym dniu. Raport czthhej wycenie zostat przekazany do
KNF w dniu 15.04.2011 roku.
Wszystkim uczestnikom Subfunduszu, ktérzy nabydinstki uczestnictwa
w wyniku realizacji zlecé nabycia lub ,zamiany do”/’konwersja do”
wedlug nieprawidlowej wartei jednostki uczestnictwa, Towarzystwo
dokonalo nabycia odpowiedniej liczby jednostek stzietwa na rejestry
uczestnikow.
Uczestnicy, ktérzy dokonali odkupienia lub ,zamiagy/,konwersji z”
jednostek uczestnictwa Subfunduszu wedlug nieptawiej wartgci
jednostki uczestnictwa, otrzymali zagom kwote z tytutu odkupienia lub
,zamiany z"/,konwersji z". W celu wyréwnania strapozostatym
uczestnikom, Towarzystwo przekazato brakej srodki piengzne na
rachunek Subfunduszu.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub @kupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywéw
netto na jednostle uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajeidnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvediv netto na
jednostk uczestnictwa.

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

Nie wystpity przypadki nierozliczenia sitransakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dzieh podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gafunduszu nie
wystepuje niepewn& co do maliwosci kontynuowania dziatalrigi. W zwiazku
z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawmvhzanych z 4 kwesth
korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby

w istotny spos6b wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku

z operacji Subfunduszu i ich zmian.

W dniu 13-03-2012 roku miato miejsce pierwsze natoie spotki Telecom Media
S.A., ktéra na dzie 31 grudnia 2011 r. byta klasyfikowana jako niemsdoa na

Aktywnym Rynku i wyceniana metadporownawcz. W dniu debiutu spoétki na
rynku New Connect jej rynkowa cena zostata ustalum@oziomie 4,80 ztotych za
jedra akcg, natomiast wartd godziwa szacowana na dzi@1 grudnia 2011 r.
wyniosta 1,03 zlotych za jedrakci.

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

Podpisy oséb reprezentujcych Subfundusz:
Mariusz Staniszewski
Prezes Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Pawet Hoiski
Czlonek Zata Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.
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Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie kg rachunkowych:
Pawet Sujecki

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

Piotr Wrzosek

Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AKCJI MALYCH |  SREDNICH SPOLEK
WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 R.

BADANIE NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzifimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakéczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,0kres sprawozdawc
subfunduszu Noble Fund Akcji Matych $rednich Spétek (,Subfundusz”),
wydzielonego w ramach Noble Funds Funduszu Inwggtggo Otwartego
(,Fundusz”) z siedzip w Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejguajgo:
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegowzestawienie lokat oraz
bilans sporgdzone na dzie 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprdawezzy oraz noty
objasniajace i informac dodatkova (,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

2. Zarzetelné¢ i jasnad¢ sprawozdania finansowego, jak rownie jego spoemizenie
zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (poliykrachunkowéci oraz
za prawidtowd¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zdrixoble Funds
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanegdejd, Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zaglzapcego Funduszem
i reprezentuyjcego Fundusz. Ponadto, ZadzTowarzystwa oraz czionkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa as zobowhzani do zapewnienia, aby zetone
jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informaZ@zdu Towarzystwa
skierowana do uczestnikbw Subfunduszu (,List Towstwa”) spetnialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wmize 1994 roku o rachunkowoi
(Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, zzpdézm. — ,ustawa o rachunkowm”)
iw wydanych na jej podstawie przepisach. Naszyrdam@&m bylo zbadanie
zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego omayrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ononseystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagagymi zastosowania zasadami (polifykachunkowéci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkicfotiych aspektach, sytuacj
majtkowa i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ¢si
rachunkowe stanowte podstaw jego sporzdzenia g prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

3. Badanie zajczonego jednostkowego sprawozdania finansoweg@mpaadzilsmy
stosownie do postanowie

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowa,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyctzgz Krajows Rad:
Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaacjonalm pewnd¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowszi. W szczeg6lnéei, badanie obejmowato sprawdzenie —
w duzej mierze metogl wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikajkwoty
iinformacje zawarte w zatzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwnieocere poprawndci przyjetych i stosowanych przez
Zarzd Towarzystwa zasad rachunkaiedi znacacych szacunkéw dokonanych
przez Zarad Towarzystwa, jak i ogdinej prezentacji &onego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uireany, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarcaaych podstaw do wyegnia opinii 0 zajczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatcc.

4. Naszym zdaniem zsdzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we waeyst
istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasjetne dla oceny wyniku
z operacji za okres sprawozdawczy, jak $gtuacji majtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dz84 grudnia 2011 roku;

- sporadzone zostalo zgodnie z wymaggjmi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowéci, wynikajjcymi z ustawy o rachunkowoi
iwydanych na jej podstawie przepiséw, na podstavgeawidiowo
prowadzonych kgg rachunkowych;

- jest zgodne z wplywagymi na forng i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa reguligymi przygotowywanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5.  List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfismluoraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spoizone za okres sprawozdawczy, zgodnie
z obowhzujacymi przepisami, zostaly dgizone do pakczonego sprawozdania
finansowego Funduszu spadzonego za rok zakezony dnia 31 grudnia 2011
roku, o ktérym wydalimy opini z dniem 19 marca 2012 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 19 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

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

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dz&1.12.2011 .,

bilans sporgdzony na dzig 31.12.2011 .,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b131.12.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d102011 r. do 31.12.2011 r,,
noty obja&niajace,

informacje dodatkowe.

Nogok,rwNE

Pawet Hoiski
Czionek Zaradu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarmu

Sylwia Magott
Czionek Zarzdu

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

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

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

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

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

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

11l. Depozytariusz

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

1V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobledFakcji Matych i Srednich
Spotek odbywa sigtéwnie poprzez inwestowanie aktywéw Subfundusiwgie
w akcje malych grednich spétek, z uwzglnieniem zasad dywersyfikacji lokat.
Przez mate krednie spotki rozumie sispotki ktore nie wchodzw sktad indeksu
WIG20.

3. Fundusz nie gwarantuje @ghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji

i ograniczen inwestycyjnych

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

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

1.  Lokowa® swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty
rynku piengznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub wiisawie cztonkowskim, a tade
na rynku zorganizowanym nietlacym rynkiem  regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub innymigstwie cztonkowskim,

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

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kiesych, o terminie
zapadalnéci nie dhwzszym nk rok,instrumenty rynku piegknego inne ri
okreslone w pkt a) i b), jeeli instrumenty te lub ich emitent podlegaj
regulacjom majcym na celu ochraninwestoréw i oszegnasci,

d) inne ni okreslone w pkt a), b) i d) papiery wagtiowe i instrumenty rynku
pienigznego,

e) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmptwartych maicych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly sozietwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuhgstaictwa emitowane
przez instytucje wspolnego inwestowania goejsiedzib za granig.

2. Zawierd& umowy magce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czynmowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesggawnego zanzizania
portfelem, a jej zawarcieglzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.
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3. Udzielat pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankdwewierniczych,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 rolwocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpigjszymi zmianami) oraz
w ramach systemu zabezpieczania phgeneoozliczer na podstawie w/w ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi na zasadactarimkach okrdonych
w Ustawie.

4, Zachga w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dy® i pazyczki
o terminie sptaty nie ditszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawupkat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Akcji

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

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

b)  wartas¢ inwestycji w dhine papiery wart&iowe i instrumenty rynku
pienigznego nie mge przekroczy 40% wartdci aktywow Subfunduszu,

c)  wczsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sainwestowane w akcje, prawa
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, tkwidepozytowe
i obligacje zamienne Fundusz inwestuje aktywa Suidfiszu w pozostate
kategorie lokat przewidziane w Statucie, przy czganostki uczestnictwa
itytuly uczestnictwa stanowimogy od 0% do 10% wartgi aktywow
Subfunduszu.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopé inwestycyjnych oraz

peten katalog lokat, w ktére roe inwestowéa Subfundusz okéone § w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu \e@a | i artykule 3 rozdziatu IV Cgci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz zasady sporgdzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo ggpone za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zeloiu kontynuowania dziatalgoi
Funduszu i Subfunduszu w degj st przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12
miesikcy od dnia bilansowego). Nie istniejokoliczngci wskazugce na
zagraenie kontynuowania dziataléc Funduszu i Subfunduszu.

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

3. Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkewfunduszy inwestycyjnych (Dz.
U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzibilansowy stosuje si metody wyceny
stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenig, sk zobowizania ustala i
wedtug stanéw odpowiednio aktywéw i zobaeman oraz kurséw, cen i warfoi
z dnia bigacego.

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

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym z@owystpi¢ réznica pomg¢dzy
wartaicia aktywoéw netto wedtug ostatniej wyceny w okresieagmzdawczym
a wartdcia aktywéw netto na koniec higcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu
sprawozdawczego wszystkich operacji dotyyzh tego okresu, jakie wyglity
w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami wycenyzoistaly ugte w ostatniej
wycenie w okresie sprawozdawczym.

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢mggcych kategorii: A, B oraz C. Podziat
na kategorie zwzany jest ze sposobem pobierania oraz wysnko optat
manipulacyjnych.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsg tym, ze opfata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksgimaldo
wysokasci 5% kwoty wptaty.

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

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiadgie do
wysokasci 5% kwoty podlegaicej odkupieniu.

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

1. Tabela gtéwna

ZESTAWIENIE LOKAT

Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i$rednich Spétek
sporadzone na dzie31 grudnia 2011 r.

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczegéinych sktadnikéw lokat oraarigéci nominalnej danych papieréw warteiowych)

2. Tabele uzupetniajce

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

31.12.2011r. 31.12.20107.
Skiadniki lokat Wartos¢ wedtug ceny nabycia Wartos’c’ wedtug wyceny na dzié | Procentowy Lfdziat w Wartosé¢ wedtug ceny nabycia Wanoic’ wedtug wyceny na dzig Procentowy Lfdziat w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 114 803 101 297 96,1 85 212 97 8p9 91173
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,04
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0| 0,04
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,04
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,04
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0| 0,04
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,04
Instrumenty pochodne 0 55 0,05 0 19| 0,0:
ok s g 0 0 ]
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0| 0,0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,04
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucije
wspdlnego inwestowania majce siedzilp za 0 0 0,00 0 0 0,04
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,04
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,0
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,04
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,04
Nieruchomaici 0 0 0,00 0 0) 0,04
Statki morskie 0 0 0,00 0 0| 0,04
Inne 0 0 0,00 0 0 0,04
Razem 114 803 101 34§ 96,1 85 212 97 918 91175
Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywéw ogétem, bez uwzgidnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 96, %2, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej insumentéw pochodnych w wartdici aktywéw ogétem oraz udziat uiemnej

labn | Ko | e o o | oo v
Razem - - 16 778 853| - 114 80 101 291 96,[L2
Razem aktywny rynek regulowany - - 16 310 13 - 1124 97 821 92,8
ABACUS MINING & EXPLORATION, CA0025552096 Aktywny nek regulowany Toronto Venture Exchange 406 550 adan 329 224 0,2
AGORA SA, PLAGORA00067 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 158 504 sRal 3182 1759 1,6
AMBRA SA, PLAMBRA00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 209 208 sRal 1637 108§ 1,0:
AMICA WRONKI SA, PLAMICA00010 Aktywny rynek reguloway GPW (Warszawa) 176 720 Polska 4 690 5 655 ,37
AUTOMOTIVE COMPONENTS EUROPE, LU0299378421 Aktywngnek regulowany GPW (Warszawa) 250 540  Luxemburg 082 1115 1,06
AVIA SOLUTIONS GROUP, LT0000128381 Aktywny rynekg@owany GPW (Warszawa) 24820 Litwa 12p1 704 067
BBI DEVELOPMENT NFI SA, PLNFI1200018 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 5861940 Polska 2 p54 8315 1,50
BUDOPOL - WROCLAW SA, PLBDPWR00014 Aktywny rynek régwany GPW (Warszawa) 717026  Polska 969 52 ,52
CIECH SA, PLCIECH00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 58 4[18 Rals 851 1 016} 0,94
CINEMA CITY INTERNATIONAL NV, NLOO00687309 Aktywny ynek regulowany GPW (Warszawa) 16 4p3  Holandia 33 472 0,45
CYFROWY POLSAT SA, PLCFRPT00013 Aktywny rynek reguiovy GPW (Warszawa) 225359 Polska 3392 3 p42 P89
ELEKTROTIM SA, PLELEKT00016 Aktywny rynek regulowgin GPW (Warszawa) 96 62f  Polska 1 2P0 €69 9,63
EMPERIA HOLDING SA, PLELDRD00017 Aktywny rynek refgwvany GPW (Warszawa) 35374 Polska 3401 3962 63,7
EUROCASH SA, PLEURCHO00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 167 707 sRal 4748 4784 4,54
FABRYKI MEBLI FORTE SA, PLFORTE00012 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 127 281 Polska 1469 1]208 1,15
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP, NLO009604859 Aktywnyrrek regulowany Praque Stock Exchange 80 P00 Haland 1407 1 256 1,1
GRUPA ADV SA, PLADVPL00029 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 40 00 Polska 308 412 0}39
IMMOFINANZ AG, AT0000809058 Aktywny rynek regulowgn Wiener Boerse 235 00f Austria 2 613 2 408 2129
IMPEL SA, PLIMPEL00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 104 550 sRal 2885 2474 2,3
IMPEXMETAL SA, PLIMPXM00019 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 1070228 Polska 5101 3746 ,55
ING BANK SLASKI SA, PLBSK0000017 Aktywny rynek retpwany GPW (Warszawa) 113810 Polska 9370 8 P45 49 8,
INSTAL KRAKOW, PLINSTK00013 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 100 00 Polska 1311 1191 ,13
INTEGER.PL SA, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 325p2 Rals 2750 3721 3,5
INTER CARS SA, PLINTCS00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 26 0p0  PRals 2140 2054 1,9!
KOPEX SA, PLKOPEX00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 300p0 Rals 549 630 0,6Q
LPP SA, PLLPPO000011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 11f1  Palsk 2173 2361 2,2:
LUBELSKIE ZAKLADY PRZEMYSLU, PLLZPSK00019 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 22 1]15 Polska 110 52 0,05
MAKRUM SA, PLMAKRMO00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 687 604 sRal 77 715] 0,6
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MIESZKO SA, PLMSZKO00010 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 455 346 sRal 1755 1389 1,3
MIRBUD SA, PLMRBUDO00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 398 372 skal 1 405! 789 0,7
MONDI PACKAGING PAPER SWIECI, PLCELZA00018 Aktywny ryk regulowany GPW (Warszawa) 109p5 Polska 90 633 0,60
MOSTOSTAL-WARSZAWA SA, PLMSTWS00019 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 10115 Polska 12 162 ,15
NETIA SA, PLNETIA00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 1498 g170lska 7875 7944 7,54
NEUCA SA, PLTRFRM00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 238p9 Rals 1619 1 644 1,5
NG2 SA, PLCCC0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 104 317 sRal 4822 4903 4,6
NOVA KREDITNA BANKA MARIBOR, S10021104052 Aktywnyynek regulowany Ljubljana Sock Exchange 174952 Shiw 558 245| 0,2
OPONEO.PL SA, PLOPNPL00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 80 3B7 Rals 643 698 0,64
ORBIS SA, PLORBIS00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 31011 Rals 1236 1175 1,1
ORZEL BIALY SA, PLORZBL00013 Aktywny rynek regulowsin GPW (Warszawa) 49 17 Polska 10p2 934 9,89
POLNORD SA, PLPOLND00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 156 155 sRal 3525 2124 2,0
PRIMA MODA SA, PLPRMMD00012 Aktywny rynek regulowsn GPW (Warszawa) 147 96P  Polska an9 07 0,58
PROJPRZEM SA, PLPROJP00018 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 59 24  Rals 1154 385 0,31
PZ CORMAY SA, PLCMRAY00029 Aktywny rynek regulowany P®/ (Warszawa) 7477 Polska 12p6 1355 1,19
RAINBOW TOURS SA, PLRNBWT00031 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 67 474 Polska 448 98 ,19
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00014 Aktywny rynek regudowy GPW (Warszawa) 196 392 Polska 2355 1y62 1,67
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 160 068  Luxemburg 1377 1B22 1,25
SILVANO FASHION GROUP AS, EE3100001751 Aktywny ryneegulowany Tallinn Stock Exchange 104 0p0  Estonia 1432 1 403] 1,39
SYNTHOS SA, PLDWORY00019 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 506 888 skal 1064 223(Q 2,1
TUP SA, PLTRNSU00013 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 49 4p8  Rals 351 173 0,14
UNIBEP SA, PLUNBEP00015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 514 504 sRal 2896 3061 2,9
VOTUM SA, PLVOTUMO00016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 47 4p8  Rals 159 169 0,14
WESTA INTERNATIONAL SCIENTIF, LU0627170920 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 1100p0  Luxemburg 293 329 0,31
ZAKLADY AZOTOWE PULAWY SA, PLZAPUL00057 Aktywny ryek regulowany GPW (Warszawa) 6563 Polska 97 628 ,50 p
ZAKLADY AZOTOWE W TARNOWIE-M, PLZATRM00012 Aktywnyrynek regulowany GPW (Warszawa) 916p2 Polska 2706 2499 2,37
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 262 1659 sRal 2807 146qQ 1,3
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 468 72 - 479 3470 3,29
ORGANIC FARMA ZDROWIA SA, PLORGNK00010 Aktywny rynekieregulowany | New Connect 63165 Polska 1718 p05 48
PHARMENA SA, PLPHRMNO00011 Aktywny rynek nieregulomg | New Connect 10 55 Polska 215 2B0 0|26
PREFABET - BIALE BLOTA SA, PLPRFBT00015 Aktywny rgit nieregulowany | New Connect 31000 Polska 1p85 1992 0,94
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 Aktywny rynek nieregulowany| New Connect 364 0p0 Rals 1001 1693 1,6
R oy | e | BN | Gy [ TS| e | Weekoer e e di e oo
Razem - - - - - 500 000 0| 54 0,0!
Wystandaryzowane instrumenty pochodne: Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne:| - - - - - 500 000 0 55| 0,03
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - - 5000D 0 55 0,05
Forward_Short_EUR/PLN_20120227 :“y‘;’;‘f‘:ﬂ;‘xﬁy% Nie dotyczy BRE Bank S.A. | Polska Kurs walutowy 500 000 0 55 0,04
Procentowy udziat uiemnej wyceny instrumentéw pochdnych w zobowizaniach ogdtem wynosi 0,17%.
1. Tabela dodatkowa
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowaw art.107 ustawy Wartdi¢ wedtug wyceny na dzié bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogém
Razem 55 0,05
Forward_Short_EUR/PLN_20120227 55 0,05
Niniejsze lie lokat naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralna cz$é jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS - wynagrodzenie zmienne TF| 218 1303
Subfundusz Noble Fund Akcji Malych iSrednich Spétek 2. Wynagrodzenia dla podmiotw prowadych dystrybugj 0 0
sporadzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku 3. Opfaty dla depozytariusza 50 30
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watbaktywow netto na 4. Oplaty zwazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0 0
jednostie uczestnictwa) 5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
Pozycje Bilansu 31.12.2011r. 31.12.2010 6. Ustugi w zakresie rachunkosad 0 0
| Aktywa 105 375 106 727 7. Ustugi w zakresie zajdzania aktywami Subfunduszu 0 0
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2279 6 964 8. Uslugi prawne 0 0
2. Nalgnosci 1750 1824 9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
3. Transakcje przy zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 10. Koszty odsetkowe 0 o
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 101 291 97 306| 11. Koszty zwjzane z posiadaniem nieruchajtio o 0
~ditne papiery warkgiowe 0 0 12. Ujemne saldo edic kursowych 43 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 55 633 13. Pozostale 25 9
~diwzne papiery wart@iowe 0 0 1Il. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
6. Nieruchomdci 0 0 V. Koszty Subfunduszu netto (11 - 111 5559 4 160
7. Pozostale aktywa 0 0 V. Przychody z lokat netto (I - IV) -2 471 -3 301
II. Zobowi azania 1984 2755 VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -31825 17 302
~Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 21 1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokatym:t -5 722 4145
IIl. Aktywa netto (1 - 1) 103 391 103 974 - 2 tytulu réinic kursowych: 67 43
IV. Kapital Subfunduszu 154 423 120 704 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (Steatyyceny lokat, w tym: -26 103 13 157
1. Kapital wplacony 767920 454 884 - 2 tytuhu rénic kursowrych: 649 164
2. Kapitat wyptacony (wielk@ ujemna) -613 497 -334 176 VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -34 296 14 001
V. Dochody zatrzymane -37 575 -29 382
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody ztiogto 10572 8101 Wynik z operacji przypadajacy na jednostle uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) -18,93 9,74
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowankZgiata) ze zbyci 27003 1281 Wynik z operat:Jj przypada?qcy na jednostk uczestnictwa kategori? B (w PLN) - -
lokat Wynik z operacji przypadajacy na jednostle uczestnictwa kategorii C (w PLN) - -
VI. Wzrost (spadek) wartcici lokat w odniesieniu do ceny nabycia -13 457 12 646 *) Wynik z operacji przypadagy na jednostikuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie darbarowych wyraonych
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 103 391 103 972 WP_LN- . " . . . o .
Niniejszy rachunek wyniku z operacji naley analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz
informacj a dodatkows, ktdre stanowk integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 1812 220,187 1438 030,370
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000] ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000 Subfundusz Noble Fund Akcji Matych iSrednich Spétek
Wartosé aktywdw netto na jednostle uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 57,05 72,30 zaokres 1 stycznia - 31 grudnia 2011 roku
Wartosé aktywéw netto na jednostk uczestnictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,04 (w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waitoaktywdw netto na
Warto$¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa kategorii C (w PLN) 0,00 0,04 jednostk; uczestnictwa )

*) Wartos¢ aktywoéw netto na jednosgkiczestnictwa wyliczona jest na podstawie waitaryrazonych w PLN. K __ R 01.01.201%- 01.01.201(-
Niniejszy bilans nalety analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 31.12.2011r. 31.12.2010r.
ktére stanowig integralng czesé jednostkowego sprawozdania finansowego. . Zmiana wartosci aktywéw netto:
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okres 103 972 40 400
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI sprawozdawczego
Subfundusz Noble Fund Aiji Malych iSrednich Spé’rek 2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razemyv tym: -34 296 14 001
zaokres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku 2) przychody 2 lokat netto i 2471 -3301
(w tys. PLN za wyjtkiem wyniku z operacji przypadgiego na jednostkuczestnictwa) b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5722 4145
- - - 0101201~ 0L.0L.201C c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zyskatfy z wyceny lokat -26 10: 13 157
Pozycje rachunku wyniku z operacji 31.12.2011r.| 31.12.2010r. 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaji -34 296 14 001!
I. Przychody z lokat 3088 859 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszurézem) 0 0
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2910 707 a) z przychodéw z lokat netto 0 0
2. Przychody odsetkowe 178 148 b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
3. Przychody zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
4. Dodatnie saldo piic kursowych 0 4 5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (raze), w tym: 33715 49 571
5. Pozostate 0 0 a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytyc
II. Koszty Subfunduszu 5 550 2160 Jednostek uczestnictwa) ___ _ 31308 240 408
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5441 4121 ied:g;?;?;::ﬂ}g&gy placonego (zmnzenie kapitalu z tytulu odkupiony: -279 321 -190 837
- wynagrodzenie state TFI 5223 2818 6. taczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczy(@ - 4 +/- 5) -581 63 57
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7. Warto$é¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1391 103 972
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym *) 130 58! 70 626
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Av okresie
sprawozdawczym 374 189,887 742 671,96P
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4 772 033,294 3506 150,599
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 397 843,407 2763 478,630
c) saldo zmian 374 189,887 742 671,96p
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B vokresie 0.00 0.00
sprawozdawczym i !
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii Qv okresie 0.00 0.00
sprawozdawczym i !
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A narastjaco od pocatku
dziatalnosci Subfunduszu 1812 220,187 1438 030,370
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 089 570,194 6 317 536,900
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 279 350,007 4 879 506,600
c) saldo zmian 1812 220,187 1438 030,370
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B narasfaco od focztku 0.00 0.00
dziatalnosci Subfunduszu ! !
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C narasfaco od focztku 0.00 0.00
dziatalnosci Subfunduszu ! !
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi A -
8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi B - -
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi C - -
1Il. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostle uczestnictwa
1. Wartd¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa kategorii na koniec 72.30 5810
poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN)**) ’ ’
2. Warta¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa kategorii A na koni 57.05 72.30
biezacego okresu sprawozdawczego (w PLN) **) ! ’
3. Procentowa zmiana waéth aktywdw netto na jecostke uczestnictwe ~ o, o
kategorii Aw_okresie sprawozdawczym. (w skaliupk 21,09% 24,44%
4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednosghiczestnictwa kategorii A 54.96 5748
okresie sprawozdawczym (w PLN) ' ’
Data wyceny 2011-12-19 2010-02-0:
5. Maksymena warté¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictwa kategorii A 76.75 7275
okresie sprawozdawczym (w PLN) ’ :
Data wyceny 2011-04-07 2010-11-1:
6. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa kategorii A wedtt
L s 57,05 72,37
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w PLI)**
Data wyceny 2011-12-31 2010-12-3:
7. Wartdg¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii B na koni R R
poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN)
8. Wartad¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictwa kategorii B na kon R R
biezacego okresu sprawozdawczego (w PLN)
9. Procentowa zmiana waétd aktywéw netto na jednostkiczestnictwe R R
kategorii B w_okresie sprawozdawczym
10. Minimalna warté aktywoéw netto na jednosthiczestnictwa kategorii B R R
okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
11. Maksymalna warto aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii R R
w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
12. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa kategorii B wedtt B B
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
13. Wartd¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa kategorii C na koni R R
poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN)
14. Wartd¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa kategorii C na koni R R
biezacego okresu sprawozdawczego (w PLN)
15. Procentowa zmiana waftd aktywow netto na jednosghiczestnictwe R R
kategorii C w_okresie sprawozdawczym
16. Minimalna warté aktywéw netto na jednosthiczestnictwa kategorii C R R
okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
17. Maksymalna warto aktywow netto na jednosgkiczestnictwa kategorii R R
w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
18. Wart@¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa kategorii C wedh B B
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -
V. Procemqu udziat kqsztow Subfunduszu véredniej wartosci aktywow 4,26% 5,98%
netto w skali roku, w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzystwa 4,17% 5,83%)
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéan@adzcych dystrybugj 0,00% 0,00%)
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04% 0,04%)
4. Procentowy udziat optat zg@anych z prowezeniem rejestru aktywo' o o
Subfunduszu 0.00% 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresahuakowdci 0,00% 0,00%)
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresiesimania aktywam o o
Subfunduszu 0.00% 0,00%

*) Srednia warté¢ aktywow netto wokresie sprawozdawczym wyliczona zostata w opavoiartéé aktywow netto ni
kazdy dzieh kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna rénica pomgdzy wartdcia aktywéw netto na jednostkiczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okre
sprawozdawczym a wata aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayni
ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczegaagjigfotyczcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto  nalg analizowa tacznie z wprovadzeniem, notami
objasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowi integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Akcji Malych iSrednich Spétek

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszuataostporadzone zgodnie

z przepisami ustawy o rachunko$eoz dnia 29 wrzénia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152,

poz. 1223 - tekst jednolity z pdiejszymi zmianami) oraz z rozpadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie eg@lnych zasad rachunkosed
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz598

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

Na dzie bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

U mowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotycacych Subfunduszu

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Operacje dotycce Subfunduszu ujmujegsw ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

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

Na potrzeby okrédenia wartdci aktywdéw netto na jednostk uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny nie uwzegtinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje siw ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadeg¢re nabycia réwa zeru.

Odsetki od dtanych papieréw wartziowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oglnie od nominalu ditnego papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdanilansowym lokat
prezentowane agstacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedlug wyceny na
dzien bilansowy.

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

Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrarsze sprzedaje i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skladnikom naisegj
ceny nabycia lokat wyi@na w ztotych, a w przypadku instrumentéw wycenianych
w wysokdici skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy sastaniu
efektywnej stopy procentowej - najuszej bigacej wartéci ksicggowej na dzie
zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéetowych nabytych z udzielonym
przez drug strore przyrzeczeniem odkupu). Powsza metod stosuje si rowniez
dla transakcji zbycia walut. W przypadku wyggcia zobowazan z tytutu
wystawionych opcji, uznajegiiz wygasnieciu podlegaj kolejno te zobowizania,

z tytutu, ktorych zaaignigcia otrzymano najasz premt netto.

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

Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje¢ sw ksigach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyteh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzdhiajacy wartgci tego prawa. Przystugige
prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynikpmuje s¢ w dniu
nastpnym po ustaleniu praw. Niewykonane prawo pobdtcjigest umarzane
wedtug wartéci zero, w dniu nagpnym po dniu wygsniccia tego prawa. Za dzie
realizacji prawa poboru przyjmuje ¢sdzien wyksiegowania praw z rachunku
papieréw wartéciowych.

Nalezng dywidend z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyytzh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgdhiagcy wartgci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje sé w ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.
Operacje dotycxe Subfunduszu ujmuje ¢siv walucie, w ktorej $ wyrazone,

a take w walucie polskiej po przeliczeniu wedtrgdniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na daigcia tych operacji w kggach
rachunkowych Subfunduszu.zééi operacje dotyee Subfunduszugswyrazone

w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nigales kursu, okrda sk je

w relacji do waluty USD, a jeli nie jest to maliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmajw szczegdlngci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowizan

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

Koszty Subfunduszu obejmujv szczeg6lnéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowizan

w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

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

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy szerw na przewidywane wydatki.
Platngci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezerwe. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysada uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do gstotliwosci ustalania warteci aktywéw netto
w dniach wyceny.

11l. Metody wyceny aktyw6w oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia¢sa zobowizania Subfunduszu ustala; s dniu
wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego, wediug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdazan w tym dniu wyceny.

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

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

Wartos¢ aktywow netto na jednosgkuczestnictwa jest rowna wat aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1.

Wartas¢ godzivg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wgemra sj
w oparciu o ostatnie dagtne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia
wyceny w nasfpujacy sposoéb:.
1) wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego:
a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systeméowah
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogltaszany jest kursmkaigcia
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2)

3)

4)

5)

— w oparciu o kurs zamkgtia lub w oparciu o ostatni deginy
w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadioikat,

b) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemaowai
cigglych bez odsbnego wyznaczania kursu zamjoia —
w oparciu o ceq sredni transakcji waorna wolumenem obrotu
z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakej zastrzeeniem,
ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest sesja fjowa, to
do wyceny sktadnika lokat korzysta i kursu fixingowego,

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

jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na aktywnym

rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wycektadnika lokat

korzysta sj z kursu fixingowego,

jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod oktenych

w pkt. 1) i 2) aw szczegolgo, gdy wolumen obrotéw na danym

sktadniku lokat jest znageo niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym

dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku tats dos¢pny

w momencie dokonywania wyceny kurs zangkia lub inna, ustalona

przez rynek wart@ stanowica jego odpowiednik jest korygowana

w sposob umdiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wgsto

godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji

a) w przypadku dhanych papieréw wart@iowych, w tym listow
zastawnych, za waré godziwg przyjmuje s¢ wartasé
oszacowam przez serwis Bloomeberg (w pierwszej koldgio
wykorzystana zostanie wasto publikowana jako Bloomberg
Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W pragiu, gdy
nie jest maliwe zastosowanie powgzych wartéci do wyceny
sktadnika lokat, szacowanie waftd godziwej dokonywane jest
w oparciu o publicznie ogloszgnna innym ni rynek gtowny
aktywnym rynku, cep tego sktadnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie medy¢ zastosowane, szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogtoszom na aktywnym rynku cen nier&nigcego s¢ istotnie
sktadnika, w szczegdldoi o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jeli wszystkie powyej wskazane metody
wyceny nie umgliwiaja oszacowania warfoi godziwej, zostanie
ona wyznaczona W oparciu o model zdyskontowanych
przeptywoéw pienjznych lub przy zastosowaniu wkwego
modelu wyceny sktadnika, przy czym dane dogjwe do tego
modelu leda pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatlowych papieréw waftiowych szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o dpste na
aktywnym rynku ceny w zgloszonych najlepszych afeht kupna
i sprzeday — do wyceny wylicza si sredni arytmetycza
z najlepszych ofert kupna i sprzegiaz tym, ze uwzgédnianie
wytacznie ceny w ofertach sprzega jest niedopuszczalne.
W przypadku braku midiwosci oszacowania warfoi godziwej
w spos6b opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny
w oparciu 0 modele opisane w prospekcie,

c) w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie wénit
godziwej dokonywane jest w oparciu o ¥davy model wyceny
sktadnika lokat, a dane wejowe do tego modelu pochagz
z aktywnego rynku.

w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotenmodb na w¢cej niz

jednym aktywnym rynku, warfgia godziwg jest kurs ustalony na rynku

gtbwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danegocadktka lokat

Subfundusz kieruje sinastpujacymi zasadami:

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

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

c) w przypadku, gdy papier wagciowy nowej emisji wprowadzany
jest do obrotu w momencie nie pozwa@jm na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to emgctego
papieru wartéciowego opiera gi 0 aktywny rynek, na ktérym
jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie ZIpkt2),

do momentu ustalenia ceny papieru waiowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami pouszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje
sie, ze jego warté¢ jest robwna wartci nabycia, z uwzghbnieniem
zmian wartéci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami geyani
wplyw na ich warté¢ godziwg, z zachowaniem zasady ogsinej
wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

1.  Wartos¢ skladnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na akgym rynku
wyznacza i, z zastrzeeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposob:

1)

2)

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

pozostate instrumenty rynku pieanego fdace  papierami

wartagsciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowamely

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

diuzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty

pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwiane g $ciSle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzaego i ryzykami z nim
zwigzanymi, warté¢ tego papieru ditnego kdzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papi@rnego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny wzadéci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnelgb
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowanigdzie
uwzgkdniac w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegélnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z [t
ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie ¢dbie
wykazywany w ksigach rachunkowych oelonie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwdane nie s cisle powizane
z charakterem wycenianego papieruzaiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wycenianyt jes
w oparciu o modele wiaiwe dla poszczeg6inych instrumentéw
pochodnych zgodnie z pkt. 5) peej i wykazywany jest
w ksiegach rachunkowych oglonie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych zn@o
wskaz& emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnoszcych ceg akcji
do poszczegodlnych, wybranych parametréw finansowych
dziatalngci emitenta (cena/zysk, cena/wdftidksiggowa, itp.)
na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku adieji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych miezna
wskazd@ emitentébw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wart¢ oszacowap przez wyspecjalizowan
niezalena jednostlke swiadczca tego rodzaju ustugi, z kidr
Towarzystwo podpisato umaynaswiadczenie tego typu ustug.
W przypadku, w ktérym wicej niz jedna jednostka tego typu
oszacowata wartg akcji przyjmuje sj wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu patedmepobranych
z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy akejeitenta nie $
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowdoamodelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkto®yzej,

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

a) w przypadku kontraktow terminowych: model
zdyskontowanych przeptywow pieanych,

b)  w przypadku opcji:

1. europejskich: model Blacka-Scholesa,

2. egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte
Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszezal
jest rownig stosowanie wzoréw analitycznyckedacych
modyfikach modelu Blacka-Scholesa uwzdhiajcych
charakterystyk wycenianej opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentch:
model zdyskontowanych przeptywow pieimych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjnaytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtwegpolinego
inwestowania mafe siedzip za granig - w oparciu o0 ostatnio
ogtoszon wartas¢ aktywdw netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwegdhieniem zdarae
majacych wplyw na warté godziwg jakie miaty miejsce po dniu
ogloszenia wartei aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pieiznego nie bdace papierami wartziowymi
oraz inne instrumenty finansowe - w wadbgodziwej, ustalonej za
pomoa analizy zdyskontowanych przeptywéw pigmych lub
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, doetd dane ¢rla
pochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartéci godziwej wynikagcej z sumy warkei
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwoaliczonych
odsetek ustalagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s stosowane w sposobagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny skiadnikdw lokat, o ktéryatowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat Subfemdu dotychczas
wycenianego w wartei godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia —
wartas¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, nowo ustajoskorygowan cerg nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

1. Naleznosci z tytulu udzielonej poyczki papieréw wartéciowych oraz
zobowizania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych wycenia si
wedtug zasad przgfych dla tych papierow warfoiowych. Przedmiotem pyczki
papieréw wartéciowych mog by¢ wszystkie papiery warfciowe, ktérych
nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

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

3.  Zobowpzania z tytulu zbycia papieréw waftiowych przy zobowjzaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod korekty ré&nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku,
a w przypadku gdy nieasnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorgj s
denominowane.

6.  Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si
w zlotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dpsego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRio
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Wartas¢ aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanyolalutach, dla

ktoérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, e#a sk w relacji do waluty
USD, a jeeli nie jest to meliwe do waluty Euro.

IV. Wprowadzone

zmiany stosowanych zasad

rachunkowoi

W

okresie

sprawozdawczym

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

i tytutébw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz

instytucje

wspdlnego inwestowania nmaalych siedzib za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mina wykorzystywé do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udzialoaly papieréw wart@iowych

nienotowanych na Aktywnym Rynku.

Uwzgdhiono

réwni¢ spos6b wyceny

udziatowych papieréw warfoiowych (w szczegoélriwi akcji) niedopuszczonych do
obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na rynkuuteganym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym ni sz&¢ miesicy. Zmiany te nie mialy wpltywu
na sytuagj majtkowa, finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010r.
1) Z tytutu zbytych lokat 1750 986
2) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa o] 0
4) Z tytutu dywidendy 0 34
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchoge w tym czynszow 0 0
7) Z tytutu udzielonych pgyczek, w podziale na podmioty udzieleg payczek 0 0
8) Pozostate, w tym: 0 804
- zapis na papiery watiowe 0 804
Razem 1750 1824
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.204
1) Z tytutu nabytych aktywow 1393 1619
2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ Subfunduszu do odkupu D 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 21
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 55 148
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 181 338
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pgczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczen 0 0
12) Z tytutu rezerw 351 592
13) Pozostate 4 37
Razem 1984 2 755

Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

31.12.2011r. 31.12.2010r.
Struktura $rodkow
pienigznych na Wartos¢ na dzieh | Wartosé na Warto$¢ na dzien Warto$é
rachunkach Waluta | bilansowy w dzien Waluta | bilansowy w danej | na dziei
bankowych w tys. danej walucie bilansowy walucie bilansowy
PLN
Banki:
BRE BANK S.A. PLN 2141 2141 PLN 6 66[L 6 661
DI BRE BANK S.A. | PLN 33 33| PLN 224 22
BRE BANK S.A. EUR 24 105 EUR 1 a4l
BRE BANK S.A. CZK 2 0| CzZK 217| 34
Razem - - 2279 - - 6 964

31.12.2011r. 31.12.2010T.

S(ed_nl.w okresie sprawozdawczym pozmmrqdkvow‘ Wartosé na dzied Wartosé na dzieh
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieacych bilanso bilanso
zobowiazan Subfunduszu w tys. PLN Wy Wy
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkow
pieniznych *): 4622 6 780

*) Sredni poziomsrodkéw piengznych w okresi sprawozdawczym liczony jest na podstaswiedniej arytmetycznej star
na pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka wtys. PLN 31.12.2011r. 31.12.20107.
1) Poziom obcazenia aktywow i zobowhzan Subfunduszu ryzykiem stopy - .
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe, win:

a) aktywa obeizone ryzykiem wartéi godziwej wynikajcym ze stop! o 0
procentowej w tys. *)

b) aktywa obcjzone ryzykiem przeptywéwrodkéw penieznych wynikajcym ze o 0
stopy procentowej w tys. **)

c) zobowizania obcizone ryzykiem przeptywéwrodkow piengznych o 0
wynikajacym ze stopy procentowej w tys. ***)
2) Poziom obcazenia aktywoéw i zobowazan Subfunduszu ryzykiem - .
kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w ty: ****)

a) kwoty odzwierciedlagce maksymalne ohgienie ryzykiem kredytowym r
dzien _bilansowy w przypadku_, _gdyby strony _trar?sakcji wi,_lpebnigOy swoich 2279 7038
obowigzkéw, przy czym w opisie nie uwzginia s¢ wartdici godziwych
dodatkowych zabezpieazev tys.

b) wskazanie istniggych przypadkéw znageej koncentraciji ryzyk. ~ ~
kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokatswy ty*)

-srodki zdeponowane na rachunku bankowym w BRE BaAk S. 0 0

3) Poziom obcyzenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaegej koncentracii ryzyka 5696 8 368|
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat w tys

a)érodki pienkzne 105 75

b) nalencsci 0 8

c) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5536 7 954

d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 55 40

e) zobowjzania 0 291

*) Za aktywa obcizone ryzykiem wartixi godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacjéigtaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikd¢pozytowe oraz weksle.

*¥) Za aktywa obcjzone ryzykiem przeptywéwsrodkéw pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekitff depozytowe oraz instrumenty pochodne nagsppcentow o
dodatniej wycenie na dzieilansowy.

***) Za zobowigzania obcjzone ryzykiem przeptywoéwérodkéw piengznych wynikajcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stoprocentow o0 ujemnej wycenie na dzidilansowy.

*+) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetniemiprzez kontrahenta zobewai z wyemitowanych papieréw
wartdiciowych (w szczegolrigi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nider skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listbw zastawnych oraz dywidend oKcjip depozytéw bdacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowycbdkéw piengznych oraz nie wywizania s kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowazaniu sie drugiej strony do odkupu.

*kxkx) Za znaczacy koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu pnomeego danego emitenta w
aktywach ogétem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2011r.
Typ zajetej Rodzaju instrumentu Cel otwarcia pozycii Wartos¢ otwartej Wartos¢ i terminy przysztych | Kwota bedaca podstave Krggzizggiiilt??n%ﬁ{zo Lz;ml;mﬁonanla
pozyciji pochodnego pozycji strumieni pienigznych przysztych ptatncsci w tys. pochodnego pochodnego
Sprzeda EUR na . Zabezpieczenie prz¢ 0. . ~
27.02.2012: kurs 4.5525 Krotka Forward ryzykiem walutowym 55 2012-02-27| 500 EUR/2.276 PLN 2012-02{27
Razem - - - 55 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.20101
Termin zapadalndsci albo | Termin wykonania
Typ zajetej Rodzaju instrumentu Wartosé otwartej Wartos¢ i terminy przysztych | Kwota bedaca podstave wygasniecia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozyciji pozyciji strumieni pienieznych przysztych ptatnaici w tys. pochodnego pochodnego
Sprzeda EUR na Zabezpieczenie prz¢
13.01.2011; kurs 3,9391 Krétka Forward ryzykiem walutowym -14 2011-01-1 600 EUR / 2.363\P 2011-01-13| -
Sprzeda EUR na Zabezpieczenie prz¢
13.01.2011; kurs 3,9393 Krétka Forward ryzykiem walutowym -7 2011-01-1. 300 EUR / 1.182\PL 2011-01-13| -
Sprzeda USD na Zabezpieczenie prz¢
01.03.2011; kurs 3,0475 Krétka Forward ryzykiem walutowym 40! 2011-03-0 600 USD / 1.829\PL 2011-03-01| -
Razen - - - i¢ | - - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowizaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do b) w walutach obcych po przeliczeniu ni B B N . . .
odkupu walute sprawozdania finansowego w tys.
Nie d tp Aktywa W tys. PLN 5696] witys. PLN 8077
le dotyczy Srodki pieni¢zne w tys. PLN 105 w tys. PLN 75|
o . - wwalucie obcej wys. EUR 24| wys. EUR 1
Nota nr 8 Kredyty | pOZyCZkl - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLI 510 wtys. PLN 41
Nie dotyczy - wwalucie obcej wiys. CcZK 2] wiys. CcZK 21f
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 0 wtys. PLN 34
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe Naleznosci wtys. PLN 0| wtys. PLN 8
31.12.2011r. 31.12.2010r. - wwalucie obcej wtys. EUR 0 wtys. EUR 2
Wﬁguﬁi)'wa S(fu(;mfa POIZtV_Cii b“aﬂSIl& z Sednostka | wat Wa;to_s;’ Jednostka | Wl Wa;to_s;’ - wwalucie sprawozdania finansowego wtys PLI 0 wiys. PLN 8
podziatem wedtug walut i po przeliczeniu | Jednostka aluta | na dziei ednostka aluta | na dziei —
na walute polska w tys. PLN bilansowy bilansowy ilkrtzgmk' lokat notowane na aktywnym w tys. PLN 5536 w tys. PLN 7954
Pozycja bilansu po przeliczeniu na walut " -
sprawozdania finansowego - wwalucie obcej wtys. EUR 918 wtys. EUR 1138
a) w walucie sprawozdania finansowego ' - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL| 056 W tys. PLN 4507
tys. ~ _ ) ) ) _ - wwalucie obcej wtys. UsD 0 wtys. UsD 664
Aktywa wtys. PLN 99 679 wtys. PLN 98 65 - w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 0 wtys. PLN 1968
Srodki pienizne W tys. PLN 2174 W tys. PLN 6 889 - wwalucie obcej W ys. CZK 7 341 wtys. CZK 7289
Naleznoéci _ _ wtys. PLN 1750  wtys. PLN 181p - w walucie sprawozdania finansowego wtys PLI 256 wtys. PLN 1147
g{:)';?aggjg(fxﬁc’bmzan'“ sk drugiej wiys. PLN ol wiys. PLN q - wwalucie obcej wtys. HUF 0 wys. CAD 11
e - lucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 0 witys. PLN 332
Skiadniki lokat notowane na aktywny wwal
rynku, w tym: wiys. PLN 95755  wiys. PLN 89 352 “wwalucie obogj wiys. CAD 67  wiys. CAD
- dtuzne papiery wart@iowe wtys. PLN 0 w tys. PLN - w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 422 wtys. PLN 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywny 4 Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku, w tym: wys. PLN 0 wtys. PLN 59 rynku wiys. PLN 55| wiys. PLN 40
- diwzne papiery warteiowe wtys. PLN 0 W tys. PLN - wwalucie obcej wtys. uUsD 0 wtys. USD 1B
Zobowigzania w tys. PLN 1984 W tys. PLN 2 46 - w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 0 wtys. PLN 40

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R.

Strona 30/53

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * SubfiszoNoble Fund Skarbowy « Subfundusz Noble Fund a4ieg « Subfundusz Noble Fund Akcji «
Subfundusz Noble Fund Akcji Matyctsiednich Spétek « Subfundusz Noble Fund Stabilnegodéfu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy «fS8ntlusz Noble Fund Global Return



- wwalucie obcej wtys. EUR 12] wtys. EUR p
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 55 w tys. PLN 0
Zobowigzania w tys. PLN 0 w tys. PLN 291
- wwalucie obcej wtys. EUR 0 wys. EUR B
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 0 wtys. PLN 291
Razem - - 103 391 - - 103 972

Dodatnie rédznice kursowe w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN

01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010

Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
Skladniki lokat roznice roznice roznice roznice

kursowe kursowe kursowe kursowe

zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
Akcje 70 649 53 0
Razem 70 649 53

Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat
Subfunduszu w tys. PLN

01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010

Ujemne Ui P Ujemne Ui o
. rdinice jemne réznice | oot jemne réznice
Sktadniki lokat kursowe kursowe
kursowe ; " kursowe N "
. niezrealizowane ! niezrealizowane
zrealizowane zrealizowane
Akcje -3 0 -10 -164
Razem -3 0 -10| -164
W przypadku Subfunduszy, ktorych aktywa s wyceniane, & 31.12.2011r. 31.12.20107.
zobowigzania ustalane w walutach obcych, naly ujawnié
$redni kurs waluty sprawozdania finansowego wyliczap przez Kurs w Waluta Kurs w Waluta
NBP, z dnia sporadzenia sprawozdania finansowego (w PLN) stosunku do stosunku do
Kurs EUR 4,4168| EUR 3,9603 EUR
Kurs USD 3,4174| USD 2,9641 USD
Kurs GBP 5,2691| GBP 4,593 GBP
Kurs CZK 0,1711| CzZK 0,1580 CZK
Kurs TRY 1,7835| TRY 1,9227] TRY
Kurs HUF 0,0142 | HUF 0,0142 HUF
Kurs CAD 3,3440 CAD 2,9691 CAD

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010

Sktadniki lokat

Wartosé Wzrost (spadek) Wartosé Wzrost (spadek)
zrealizowanego | niezrealizowanego| zrealizowanego| niezrealizowanego
zysku (straty) zysku (straty) z zysku (straty) zysku (straty) z

ze zbycia lokat | wyceny aktywéw | ze zbycia lokat | wyceny aktywow

1) Sktadniki lokat notowane r

-5 657 -26 139 4145 13 138
aktywnym rynku
2) Skifadniki lokat nienotowane 1 65 36 0 19
aktywnym rynku
3) Nieruchoméci 0 0 0 0
4) Pozostate 0 0 0 0
Razem -5 722 -26 103 4145 13 157

Wyptacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat:
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy
01.01.2011 - 31.12.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2019
. Wartosé¢ w okresie Wartosé¢ w okresie
Wynagrodzenie dia Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Cz4¢ stata wynagrodzenia 5223 2818
2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona od wynikow
Subfunduszu 218 1303
Razem 5441 4121
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthiva
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 3110 r. | 31.12.2010r.| 31.12.2009 r|
1) Wartdi¢ aktywodw netto na koniec roku obrotowego za trapivse 103 391 103 972 40 40

lata obrotowe w tys.

2) Wartaié¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa na koniec rol
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN

Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

a) Wartg¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii A r
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata olwetav PLN

57,05 72,30 58,1

b) Wartgi¢ aktywow netto na jednosthuczestnictwa kategorii B 1
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata olwetav PLN

c) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii C r
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata olwetav PLN

1.

INFORMACJA DODATKOWA
Subfundusz Noble Fund Akcji Malyctsirednich Spétek

Informacje o znacacych zdarzeniach dotycacych lat ubiegtych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wysypily zdarzenia dotyere lat ubieglych, ktére nalg ujaé
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nastpity po dniu bilansowym,
a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystpity znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ugcia
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio porzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zazig okres sprawozdawczy
w Rachunku wyniku z operacji zmieniono spos6b pmemgi dodatnich i
ujemnych rénic kursowych. Obecnie wykazywang sne w wartéci netto.
Poréwnywalne dane finansowe zostaly dostosowarmrienionej prezentacii.
Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansowa,
ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownasé Funduszu
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach
wyceny aktywOw netto na jednostl uczestnictwa:
Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektawlyceny
aktywow netto na jednostluczestnictwa.

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

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

Nie wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajeidnostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvedtv netto na
jednostk uczestnictwa.

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

Nie wystpity przypadki nierozliczenia sitransakcji zawieranych przez
Subfundusz.
Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansov@difunduszu nie
wystepuje niepewn&t co do maliwosci kontynuowania dziatalrei. W zwiazku
z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zanierazanych z 4 kwesti
korekt.
Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
w istotny sposéb wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
z operacji Subfunduszu i ich zmian.
W dniu 20-07-2011 roku mialo miejsce pierwsze nanie spotki Prefabet Biate
Blota S.A., ktéra na dzie 30 czerwca 2011 r. byla klasyfikowana jako
nienotowana na Aktywnym Rynku i wyceniana metqmbréwnawcz. W dniu
debiutu spotki na rynku New Connect jej rynkowa &ezostata ustalona na
poziomie 30,00 zlotych za jeglmkcj, natomiast wartd godziwa szacowana na
dzien 30 czerwca 2011 r. wyniosta 39,75 ztotych za jeakcy.

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

Podpisy oséb reprezemuych Subfundusz:

Pawet Haiski
Cztonek Zata Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzeniggsachunkowych:
Jarostaw Orlikowski
Prezes Zargdu ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 19 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 2011 R.

OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.

Przeprowadziimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakaczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawc
subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus lf$dusz”), wydzielonego
w ramach Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Oagar(,Fundusz”) z siedzib
w Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejpoggo: wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawielukat oraz bilans
sporadzone na dzie 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprdawezy oraz noty obfaiajace

i informacj dodatkows (,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelné¢ i jasné¢ sprawozdania finansowego, jak rownis jego sporgizenie
zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (poliykrachunkowséci oraz
za prawidtowé¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada ZdrXloble Funds
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanegdejd, Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zgdzapcego Funduszem

i reprezentuyjcego Fundusz. Ponadto, ZadzTowarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa as zobowazani do zapewnienia, aby gzetone
jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informag@zdu Towarzystwa
skierowana do uczestnikbw Subfunduszu (,List Towstwa”) spetiaty
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 dmize 1994 roku o rachunkowci
(Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, zpdzm. — ,ustawa o rachunko¥a”)

iw wydanych na jej podstawie przepisach. Naszymam@&m bylo zbadanie
zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego onrayrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest onomseystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagagymi zastosowania zasadami (poliykachunkowéci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkictotigch aspektach, sytuacj
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ¢gi
rachunkowe stanowte podstaw jego sporzdzenia § prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zajczonego jednostkowego sprawozdania finansowegpmeadzilsmy
stosownie do postanowie

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowa,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyclzgz Krajows Rad:

Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaacjonalla pewnd¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowsri. W szczeg6lnéci, badanie obejmowalo sprawdzenie —
w dwej mierze metogd wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaj kwoty
iinformacje zawarte w zatzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowato réwnieocer poprawngci przyjtych i stosowanych przez
Zarzd Towarzystwa zasad rachunkaigdi znacacych szacunkéw dokonanych
przez Zarad Towarzystwa, jak i ogdinej prezentacji @onego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uieany, ze przeprowadzone przez nas badanie
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dostarczylo nam wystarcaaych podstaw do wyeania opinii o zajczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatcc.

4. Naszym zdaniem zadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we waeist
istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasetne dla oceny wyniku
z operacji za okres sprawozdawczy, jak $gtuacji majtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dz84 grudnia 2011 roku;

- sporadzone zostalo zgodnie z wymagajmi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowéci, wynikagcymi z ustawy o rachunkowol
iwydanych na jej podstawie przepisbw, na podstavpeawidiowo
prowadzonych kag rachunkowych;

- jest zgodne z wplywagymi na forng i treS¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regubgymi przygotowywanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfismlu oraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spoizone za okres sprawozdawczy, zgodnie

z obowizujacymi przepisami, zostaty dmizone do palczonego sprawozdania

finansowego Funduszu spadzonego za rok zakezony dnia 31 grudnia 2011
roku, o ktérym wydalimy opink z dniem 19 marca 2012 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 19 marca 2011 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 \émzz 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zagd Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdofzu Noble Fund Stabilnego
Wozrostu Plus, na ktére sklada:si

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dzi#l.12.2011r.,

bilans sporazdzony na dzig 31.12.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.20H1b131.12.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d10200.1 r. do 31.12.2011r.,
noty objaniajace,

informacje dodatkowe.

Nooh,rwhr

Pawet Hotski
Czionek Zaradu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zarmu

Sylwia Magott
Czionek Zarzdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU
PLUS

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanyepgfunduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszaioble Fund Skarbowy, Noble
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Fund AkcjaMch i Srednich Spétek, Noble
Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Timingagz Noble Fund Global Return.
Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru fsmglinwestycyjnych prowadzonego
przez 3d Okrgowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowy@ numerem RFi
265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r.vi&ea wycena miata miejsce w dniu
1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus ifega dalej ,Subfunduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmujeeR7 grudnia 2007 r., pod kegto dag
dokonano przydzialu jednostek uczestnictwa Subfsmdu Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 28 grudnia 2007 r.

1l. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zagdzany przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inmggtych S.A.

z siedzilh w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 39, wpisardo rejestru
przedsgbiorcow prowadzonego przez® Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestryd®wego pod numerem 0000256540 (zwane dalej
,Towarzystwem”).

11l. Depozytariusz

Depozytariuszem prowagizym rejestr aktywéw Funduszu, w tym subrejestr ity
Subfunduszu na podstawie umowy o prowadzenie rajesttywéw Funduszu jest BRE
Bank S.A. z siedzibw Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wait@ktywoéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartéci lokat.
2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbyveap®przez stosowanie

polityki inwestycyjnej stabilnego wzrostu aktywéwpartej na inwestowaniu
aktywow Subfunduszu w polskie i zagraniczne papievgrtgiciowe oraz
instrumenty rynku piegiznego.

Wartas¢ inwestycji w dhzne papiery wartciowe i instrumenty rynku
pienigznego wynosi od 40% do 100% waitoAktywéw Subfunduszu, natomiast
udziat akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantéwbskrypcyjnych, kwitow
depozytowych i obligacji zamiennych na akcje, az¢éajednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, tytutdbw uczestnictwa fusdy zagranicznych oraz
instytucji zbiorowego inwestowania nie p® przekroczy 50% wartdci
Aktywoéw Subfunduszu. Inwestycje w inne przewidzi@tatutem kategorie lokat
dokonywane $ z uwzgtdnieniem potrzeb zagdzania bigaca plynndcia
Subfunduszu i nie przekracz&j0% wartdci Aktywoéw Subfunduszu.

Fundusz nie gwarantuje aghiecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwiezly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji

i ograniczeh inwestycyjnych

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

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

1. Lokowat swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty
rynku pienéznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub wistwie czionkowskim, a tale
na rynku zorganizowanym nielacym rynkiem regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub innymistwie cztonkowskim,

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

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach ktegwych, o terminie
zapadalnéci nie dhwzszym ni rok,

d) instrumenty rynku piepinego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegajegulacjom majcym na celu
ochrore inwestoréw i oszagnaici,

e) inne ni okreslone w pkt a), b) i d) papiery wasmiowe i instrumenty rynku
pienigznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmptwartych majcych
siedzily na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly sozetwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuhgstaictwa emitowane
przez instytucje wspélnego inwestowania goejsiedzi za granig.

2. Zawierd& umowy majce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czymowa ma na celu
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewniesgrawnego zaarzania
portfelem, a jej zawarcieglzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udzielat pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartaiciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankdewierniczych,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 rolwocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpi@jszymi zmianami) oraz
w ramach systemu zabezpieczania phienoozliczer na podstawie w/w ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi na zasadachariwkach okrdonych
w Ustawie..

4. Zachgat w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dy®y i pazyczki
o terminie spfaty nie diszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokacujlokat aktywéw Subfunduszu Noble Fund

Stabilnego Wzrostu Plus:tizie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) wartas¢ inwestycji w dhine papiery wartiiowe i instrumenty rynku
pieniznego lgdzie wynost od 40% do 100% warfoi aktywow
Subfunduszu,

b)  catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavpa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowabligacje zamienne na
akcje, a take a take jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraztyineji zbiorowego
inwestowania nie me przekrocz§ 50% wartdci aktywoéw Subfunduszu,

c) od dnia 18 padziernika 2011 roku inwestycje w inne przewidzi@tatutem
kategorie lokat, &da dokonywane z uwzeglinieniem potrzeb zagdzania
biezaca plynnccia Subfunduszu inie dola przekraczé 20% wartdci
aktywoéw Subfunduszu, natomiast od dnia 18da#&ernika 2011 roku
inwestycje w inne przewidziane Statutem kategoo&ai, mogty by
dokonywane z uwzgtinieniem potrzeb zagdzania bieaca plynnadicia
Subfunduszu i nie mogly przekraézE0% wartéci aktywéw Subfunduszu.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmioge inwestycyjnych oraz

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

110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V ai | i artykule 3 rozdziatu V Ggci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dziéh bilansowy oraz zasady spormzenia

]ednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostatlo sgpone za okres od 1 stycznia

2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zaloiu kontynuowania dziataldoi

Funduszu i Subfunduszu w degj si przewidzi€ przyszigci (fj. co najmniej 12

mieskcy od dnia bilansowego). Nie istriepkolicznaci wskazujce na zagrienie

kontynuowania dziatalrgi Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkewfunduszy inwestycyjnych (Dz.

U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dizidilansowy stosuje si metody wyceny

stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenig si zobowizania ustala giwedtug

stanéw odpowiednio aktywoéw i zobayzeh oraz kurséw, cen iwarfoi z dnia

biezacego.

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

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym vepstie r&nica pomedzy
wartdscia aktywoéw netto wedlug ostatniej wyceny w okresigasmzdawczym
a wartdciag aktywow netto na koniec bigcego okresu sprawozdawczego zRida
wynika z ugcia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego steizh operacji
dotyczicych tego okresu, jakie wygtily w dniu bilansowym, a zgodnie

wnN
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z zasadami
sprawozdawczym.

wyceny nie zostaly ¢tgf w ostatniej

VIIl. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu
Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa ¢m@agbcych kategorii: A, B oraz C. Podziat

na kategorie zwizany
manipulacyjnych.

jest

wycenie w okresie

ze sposobem pobierania oraz wysnko optat

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy zbywaniu jednostek uczestnictwa maksyiealdo

wysokasci 5% kwoty wptaty.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzs tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest przy zbywaniu jednostek uczestniatveksymalnie do wysokoi 2,5%

kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek ucaistva maksymalnie do wysokad

2,5% kwoty podlegagej odkupieniu.
Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsi tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa malkdygie do

wysokasci 5% kwoty podlegaicej odkupieniu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataesdie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie by#ystrypuowane w okresie
sprawozdawczym.

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

sporadzone na dzie31 grudnia 2011 r.

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczeg6lnych sktadnikéw lokat oraart@ci nominalnej dhinych papieréw wartziowych )

1. Tabela gtéwna

31.12.2011r. 31.12.2010r.
Skiadniki lokat Wano;é wedtug ceny Wgrto§§ wedtug wyceny ne Procentowy Lfdzial w Wano;é wedtug ceny Wartos’é wedtug wyceny na dzié | Procentowy Lfdziat w
nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 4800 3902 30,5 8 16[L 8745 39,p2
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,0d
Prawa do akcji 0 0 0,00 269 287 1,3
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,0d
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,0d
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,0q
Dtuzne papiery wartosciowe 5796 5997 46,91 9224 9342 42,50
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,0d
Udzialy w spétkach z ograniczon odpowiedzialndcia 0 0 0,00 0 0 0,0q
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,0q
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,0d
P e e voPoe 0 0 0 0
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,0q
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,04
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,0
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,0
Nieruchomasci 0 0 0,00 0 0 0,0q
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,0q
Inne 0 0 0,00 0 0 0,0
Razem 10 596 9 899 77,5 17 654 18 414 83/42
2. Tabele uzupehiajce
o | Kooy | Moo cen | Moo ey | e o
Razem - - 1382767 - 4 80 3 90p 30,96
Razem aktywny rynek regulowany - - 1 289 42 - 4 15| 3507 27,47|
ABACUS MINING & EXPLORATION, CA0025552096 Aktywny ek regulowany Toronto Venture Exchange 235450 aldan 178 130 1,0:
ACTION SA, PLACTINO0018 Aktywny rynek regulowany GPWWarszawa) 7 500 Polska 134 138 1,08
AMBRA SA, PLAMBRA00013 Aktywny rynek regulowany GPWMarszawa) 25 00 Polska 215 180 102
AMICA WRONKI SA, PLAMICA00010 Aktywny rynek reguloway GPW (Warszawa) 10 764  Polska 379 344 270
ARCTIC PAPER SA, PLARTPR00012 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 2579 Polska 154 188 1447
BBI DEVELOPMENT NFI SA, PLNFI1200018 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 710 000  Polska 92 192 0 L5
CIECH SA, PLCIECH00018 Aktywny rynek regulowany GPW (ézwa) 6000 Polska 8p 104 0,2
EMPERIA HOLDING SA, PLELDRD00017 Aktywny rynek refgawvany GPW (Warszawa) 300D Polska 346 36 4,63
EUROCASH SA, PLEURCHO00011 Aktywny rynek regulowany P\@ (Warszawa) 139 Polska 0 o1
IMPEL SA, PLIMPEL00011 Aktywny rynek regulowany GP{Warszawa) 6 00 Polska 1496 142 111
INDEKS BILGISAYAR, TREINDX00019 Aktywny rynek regolvany Istambul Stock Exchange 5568 Turcja 32 23 1840,
KSG AGRO SA, LU0611262873 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 6 13! Luxemburg 135 1p6 0[99
MENNICA POLSKA SA, PLMNNCP00011 Aktywny rynek regulawy GPW (Warszawa) 10440 Polska m7z 15 ,90
NETIA SA, PLNETIA00014 Aktywny rynek regulowany GPWarszawa) 82 16 Polska 437 485 3j41
PRIMA MODA SA, PLPRMMD00012 Aktywny rynek regulowsin GPW (Warszawa) 41 35 Polska 2B4 170 1433
RANK PROGRESS SA, PLRNKPR00014 Aktywny rynek reguiowy GPW (Warszawa) 44 587  Polska 501 400 3,13
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 29179 Luxemburg 251 41 ,89
SILVANO FASHION GROUP AS, EE3100001751 Aktywny ryneegulowany Tallinn Stock Exchange 106)0 Estonia 156 143 1,12
TREVALI MINING CORP, CA89531J1093 Aktywny rynek regulany Toronto Stock Exchange 200p0 Kanada o1 63 49 p
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPW4qrszawa) 8485 Polska 137 7 0,7
Razem aktywny rynek nieregulowany - - 67341 - 27 368 2,88
DRUK-PAK SA, PLDRKPK00010 Aktywny rynek nieregulowan New Connect 5 00 Polska 192 8 061
SCO-PAK SA, PLSCOPK00012 Aktywny rynek nieregulowany New Connect 62 34 Polska 111 290 2[27
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - 26 00 - 87 27 0,21
TELECOM MEDIA S.A., PLTLCMD00000 Nienotowane na ryniktywnym Nie dotyczy 26 00 Polska 370 7 0f21
Kraj . " s " Wartos¢ wedtug "
Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Zﬁﬁélr?{a ;‘;mgh z\{)?gégknlt owania \rll\(lz?‘rr]tiﬂ:fn a Liczba Z\éig%s;bv)jggl\ﬁ s. \kly‘,ily;ne;g/ wr;la “(’1%;: :L?;;gé%@gg?jﬁ w
Razom dhine papiery - - - - - - 6 050 000 6 05 5796 5997 4606
O terminie wykupu do 1 - - - - - - 2550 000 255 2416 2549 19,06
Obligacje - - - - - - 2550 000 2 55 2415 2549 9,96
5;;’;“2:%‘;”;" rynek - - - - - - 2550 000 255 2416 2549 19,06
PS0412, PLO000104659 ’;’;‘mwggo'mylgﬁ‘; ggﬁsgl%t Poland Skarb Péstwa | Polska 2012-04-25  stale, 4,75% 650 00 b50 652 672 5,26
OK0712, PLO000105912 ’;’;‘mwggo'mylgﬁ‘; ggﬁsgl%t Poland Skarb Péstwa | Polska 2012-07-25  zerokuponowe, 09 850 p0o 850 776 830 6.50|
OK0112, PLO000105730 ’;’;‘mwggo'mylgﬁ‘; ggﬁsgl%t Poland Skarb Péstwa | Polska 2012-01-25  zerokuponowe, 09 1050000 0501 987 1047 8,2/
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy| Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieni¢ezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu powyzej | _ - - - - - 3500 000 350 3381 3448 270
Obligacje - - - - - - 3500 00Q 3 50 3381 3448 7,00
':igf:::"gtvtﬁ’;y rynek - - - - - - 3500 000 350 3381 3448 27,00
OK0113, PL0000106324 ’:I';’ry;’gl‘}l’o’v‘;';s; g;enadsg’%t poland Skarb Péstwa Polska 2013-01-26  zerokuponowe, 09 500 POO 500 454 477 3,74
WZ0118, PLO000104717 ’:I';’ry;’gl‘}l’o’v‘;';s; g;enadsg’%t poland Skarb Péstwa Polska 2018-01-26  zmienne, 4,77% 1000 POO oozfo 984 1004 7.8
WZ0121, PLO000106068 ’:I';’ry;’gl‘}l’o’v‘;';s; g;enadsg’%t poland Skarb Pstwa | Polska 2021-01-25  zmienne, 4,77% 2000 P00 002(0 1943 1967 15,4
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy 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 Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy ibl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
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3. Tabela dodatkowa

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowaw art.107 ustawy

Wartai¢ wedtug wyceny na dzi@ bilansowy w tys.

Procentowy udziat w aktywach ogéim

Razem

1967

15,40

WZ0121, PLO000106068

1967

15,40|

Niniejsze zestawienie lokat naley analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralna cze$é¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

BILANS

Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
sporzdzony na dzigé 31 grudnia 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktywow netto na

jednostk uczestnictwa )

Pozycje Bilansu 31.12.2011r. 31.12.2010
|. Aktywa 12 769 22 075
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 838 3618
2. Naleznosci 1034 43
3. Transakcje przy zobowjzaniu sie drugiej strony do odkupu 998 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9872 18 414
- diwzne papiery warteiowe 5997 9382
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 27 0
- dtuzne papiery wart@iowe 0 0
6. Nieruchomdici 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1. Zobowi gzania 347 617
I1. Aktywa netto (I - 1I) 12 422 21 458
IV. Kapitat Subfunduszu 15 002 20 804
1. Kapitat wptacony 62 954 29 399
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -47 952 -8 595
V. Dochody zatrzymane -1 800 -5
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody zt loktto -507 -210|
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowank gtrata) ze zbycia lokat -129 205
VI. Wzrost (spadek) wartasci lokat w odniesieniu do ceny nabycia —78¢ 659
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 12 422 | 21458
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 120 830,729 181 040,75b
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,000 0,000
Warto$¢ aktyw6w netto na jednostle uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) 102,81 118,5
Warto$¢ aktywoéw netto na jednostle uczestnictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,0
Warto$¢ aktyw6w netto na jednostle uczestnictwa kategorii C (w PLN) 0,00 0,0q

*) Wartos¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa zostata wyliczona na podstawie dabpatowych wyraonych w PLN.
Niniejszy bilans nalety analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa,

ktére stanowig integralng cze$é jednostkowego sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
za okres 01 stycznia— 31 grudnia 2011 roku
(w tys. PLN z wyjtkiem wyniku z operacji przypadgjego na jednostkuczestnictwa )

Pozycje rachunku wyniku z operacji 3011521223111} gflezzgfé'r

I. Przychody z lokat 615 141
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 207 42
2. Przychody odsetkowe 296 99
3. Przychody zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0

4. Dodatnie saldo pic kursowych 112 0
5. Pozostate 0 0

II. Koszty Subfunduszu 912 216
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 892 199
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 15 6

4. Opfaty zwazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0 0

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkosad 0 0

7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami Subfunduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 1 2

11. Koszty zwjzane z posiadaniem nieruchaitio 0 0

12. Ujemne saldo vdic kursowych 0 9

13. Pozostale 4 0

Il Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

IV. Koszty Subfunduszu netto (Il - Il) 912 216
V. Przychody z lokat netto (I - 1V) -297 -75

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 937 929
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokatym:t -1498 341
- Z tytutu rénic kursowych: -150 1

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (Stmatyyceny lokat, w tym: -1439 588
- Z tytutu rénic kursowych: 47 -10

VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -3234 854
\(/\\I/vyg:f,\‘z) E)peracji przypadajacy na jednostle uczestnictwa kategorii A 2676 472
Wynik z operacji przypadajacy na jednostlke uczestnictwa kategorii B R -

w PLN

\ENynik z; operacji przypadajacy na jednostle uczestnictwa kategorii C R -

w PLN

*) Wynik z operaciji przypadagy na jednostkuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie darbarowych wyraonych w
PLN.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz
informacj 3 dodatkows, ktére stanowk integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
za okres 01 stycznia — 31 grudnia 2011 roku
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i waxtoaktywow netto na
jednostk uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.@D11-31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010 r.|

|. Zmiana wartosci aktywow netto:

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniegr

okresu sprawozdawczego 21458 2080

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcz -

(razem), w tym: 3234 854
a) przychody z lokat netto -297 -75
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1498 341
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 439 588

(straty) zwyceny lokal

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z
operacji

-3234

854

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw,
Subfunduszu (razem)

a) z przychodéw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

ofo| o

c) z przychoddw ze zbycia lokat

o

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyr
(razem), w tym:

-5 802

18 524

a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie
kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa)

33555

23 020

b) zmiana kapitatwyptaconego (zmniejszen
kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnatw

-39 357

-4 496

6. taczna zmiana aktywow netto w okresit
sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5)

-9 036

19 378

7. Wartosé¢ aktywow netto na koniec okrest
sprawozdawczego

12 422

21458

8. Srednia wartosé¢ aktywow netto w okresie
sprawozdawczym **)

25 456

5 725

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategor
A w okresie sprawozdawczym

-60 210,030

159 889,06

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

288,807

199 140,98

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

46 848,337

39 251,92

c) saldo zmian

-60 210,030

159 889,06

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategor
B w okresie sprawozdawczym

0,00

0,00

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

0j00

0,00

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

,000

0,00

c) saldo zmian

0,00

0,00

3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategor
C w okresie sprawozdawczym

0,00

0,00

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

0]

00

0,00

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

,000

0,00

c) saldo zmian

0,00

0,00

4. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii /
r jaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu

120 830,729

181 040,759

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

584,661

265 035,75

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

30 843,332

83 994,99

c) saldo zmian

120 830,729

181 040,75p

5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii
r jaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu

0,00

0,00

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

0]

00

0,00

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

,000

0,00

c) saldo zmian

0,00

0,00

6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢

0,00

0,00

r od pocatku dziatalnosci Subfunduszu

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

00

0,00

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

,000

0,00

c) saldo zmian

0,00

0,00

7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii A

8. Przewicywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii B

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
kategorii C

1ll. Zmiana warto $ci aktywdw netto na jednostle
uczestnictwa

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

118,53

98,35

2. Wartd¢ aktywow netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii A na koniec bigcego okresu
sprawozdawczego (w PLN) **)

102,81

118,53

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

-13,26%

20,52%

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

101,62

99,01

Data wyceny

2011-12-22

2010-01-0:

5. Maksymalna witos¢ aktywow netto na jednosgl
uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczy
(w PLN)

121,45

118,53

Data wyceny

2011-06-01

2010-12-3:

6. Wart@¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (w PLN) **)

102,81

118,53

Data wyceny

2011-12-31

2010-12-3:

7. Wartdg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe
kategorii B na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

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

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

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

Data wyceny

11. Maksymalna warto aktywow netto na jednosl
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczyl
(w PLN)

Data wyceny

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

Data wyceny

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

14. Wartg¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C na koniec higcego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

15. Procentowa zmiana wa§tb aktywow netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym

16. Minimalna warté aktywow netto na jednos!

(W PLN)

uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczyfr
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Data wyceny - -
17. Maksymalna warté aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczyj -
(w PLN)
Data wyceny -
18. Wart@¢ aktywéw netto na jednostkiczestnictw:
kategorii C wedtug ostatniej wyceny w okresie -
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny - -
IV. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu v

sredniej wartosci aktywow netto w skali roku, w 3,58% 4,03%
tym:

1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzystwa 50% 3,48%
2. Procentowy udziat wynacdzenia dla podmiotéy o o
prowadacych dystrybugj 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza @06 0,10%
4. Procentowy udziat optat zy@anych z o o
prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi akresie 0.00% 0.00%

rachunkowéci ’ '
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢ 0.00% 0.00%

zarzdzania aktywami Subfunduszu
*) Srednia warté¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym wyliczooatata w oparciu o waré aktywéw netto na
kazdy dzier kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna rénica pom¢dzy wartdcia aktywow netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a wasitia aktywdw netto na jednosthuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayniigcia

w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjczcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto natg analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdgci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

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

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

Na dzie bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1l. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacii dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyerce Subfunduszu ujmujegswv ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do kgj zmiany kapitalu wplaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednostk uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny nie uwzglinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sw kskgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadegre nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dhanych papieréw wart@iowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych ogonie od nominalu ditnego papieru
wartosciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowaneastacznie z wartécia danego skfadnika lokat wedtug wyceny na
dzien bilansowy.

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

7.  Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazsze sprzedaje i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najsegj
ceny nabycia lokat wyimm w zlotych, a w przypadku instrumentow
wycenianych w wysok&i skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - napzgj biegace] wartgci
ksicgowej na dzié zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéctowych
nabytych z udzielonym przez deugtrore przyrzeczeniem odkupu). Powsz
metod; stosuje si rowniez dla transakcji zbycia walut. W przypadku wygicia
zobowhzan z tytutu wystawionych opcji, uznajeg¢siiz wyganieciu podlegag
kolejno te zobowjzania, z tytutu, ktérych zagjni¢gcia otrzymano najuaszy
premk netto.

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

9.  Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujee sw kskgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzdhiajpcy wartgci tego prawa. Przystugige
prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym ryniimuje s¢ w dniu
nastpnym po ustaleniu praw. Niewykonane prawo pobordjigkst umarzane
wedtug wartéci zero, w dniu nagpnym po dniu wyg#iccia tego prawa. Za
dzien realizacji prawa poboru przyjmujegsizien wyksiggowania praw z rachunku
papieréw wartéciowych.

10. Nalezng dywidend z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuije &i ksigach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgdhiajpcy wartdci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje sé w ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

11. Operacje dotyexce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktérej $ wyrazone,

a takee w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na flzigecia tych operaciji
w ksiggach rachunkowych Subfunduszuzeleoperacje dotyexe Subfunduszuss
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polslei nstala kursu, okéka
si¢ je w relacji do waluty USD, afeli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmujw szczegoélnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzan
w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskaoraz przychody
odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmujv szczegélnéci: ujemne saldo ehic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzan
w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

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

16. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sizerw na przewidywane wydatki.
Platngci z tytutu kosztéw zmniejszajuprzednio utworzanrezervg. Preliminarz
kosztéw zawiera pozycje w wysala uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do estotliwosci ustalania wart@i aktywow netto
w dniach wyceny.

1. Metody wyceny aktywéw oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1.  Aktywa Subfunduszu wycenia¢sa zobowazania Subfunduszu ustalag sv dniu
wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdazan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktory przypada zwyczajna sesja
na Gietdzie Papierow Wagciowych w Warszawie S.A.

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

4. Wartas¢ aktywOw netto na jednostkuczestnictwa jest réwna wasto aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1. Wartcs¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku waera si
w oparciu o ostatnie dagtne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia
wyceny w nasfpujacy sposoéb:

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

a) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systematowal
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurmkaiccia
— w oparciu o kurs zamkgtia lub w oparciu o ostatni degny
w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadioikat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systematowal
ciaglych bez odsbnego wyznaczania kursu zamjgia —

w oparciu o ce@ sredni transakcji waomna wolumenem obrotu
z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakej zastrzeeniem,
ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest sesja fioiwa,
to do wyceny skfadnika lokat korzystg ikursu fixingowego,

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

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na
aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, do wyceny
sktadnika lokat korzystasi kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod okienych
w pkt. 1) i 2) aw szczegdldoi, gdy wolumen obrotéw na danym
sktadniku lokat jest znagezo niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku tats dosgpny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamgki lub inna, ustalona
przez rynek wart@ stanowica jego odpowiednik jest korygowana
w sposob umadiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wggio
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji
a) w przypadku dlanych papieréw wartziowych, w tym listéw

zastawnych, za wardé godziwg przyjmuje s¢ wartgé
oszacowa# przez serwis Bloomeberg (w pierwszej koldjrio
wykorzystana zostanie wasto publikowana jako Bloomberg
Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W pragfu, gdy
nie jest maliwe zastosowanie powgzych wartéci do wyceny
sktadnika lokat, szacowanie waftd godziwej dokonywane jest
w oparciu o publicznie ogtoszenna innym ni rynek gtéwny
aktywnym rynku, ceq tego sktadnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie mpdy¢ zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogtoszom na aktywnym rynku cennier@niagcego s¢ istotnie
sktadnika, w szczegoldoi o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jeli wszystkie powyej wskazane metody
wyceny nie umaliwiaja oszacowania warfoi godziwej, zostanie
ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowanych
przeptywdéw piengznych lub przy zastosowaniu wtwego
modelu wyceny skfadnika, przy czym dane deigiwe do tego
modelu leda pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatlowych papieréw wastmwych szacowanie
wartaici godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na
aktywnym rynku ceny w zgtoszonych najlepszych afehtkupna
i sprzeday — do wyceny wylicza sgi sredni arytmetyczn
z najlepszych ofert kupna i sprzegiaz tym, ze uwzgtdnianie
wytacznie ceny w ofertach sprzega jest niedopuszczalne.
W przypadku braku midiwosci oszacowania warfoi godziwej
w spos6b opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny
w oparciu o modele opisane w prospekcie

c¢) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wéanit
godziwej dokonywane jest w oparciu o wdavy model wyceny
skladnika lokat, a dane wejowe do tego modelu pochagdz
z aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotennodb na wecej niz
jednym aktywnym rynku, warsgia godziwg jest kurs ustalony na rynku
gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danegaadhika lokat
Subfundusz kieruje sinastpujacymi zasadami:
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a) wyboru rynku gléwnego dokonuje ¢sina koniec kadego
kolejnego miesjica kalendarzowego,

b)  kryterium wyboru rynku giéwnego jest wolumen obratudanym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier waitiowy nowej emisji wprowadzany
jest do obrotu w momencie nie pozwatjm na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), toemgctego
papieru wartéciowego opiera gi 0 aktywny rynek, na ktérym
jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie ZIPkt2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgtowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami pouszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje
sie, ze jego warté¢ jest rowna wartéci nabycia, z uwzghnieniem
zmian wartéci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami gTyajni
wplyw na ich warté¢ godziwg, z zachowaniem zasady osnej
wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

1. Wartcs¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na wkiym rynku
wyznacza &, z zastrzeeniem postanowie dotyczcych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposoéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego ledace  papierami
wartagsciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowgney
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2) diuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty
pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow
pochodnych i ryzyka z nim zaZzane § scisle powinzane
z charakterem wycenianego papieruzdiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, warté¢ tego papieru dinego ledzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego paplérinego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny wzséci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodndgb
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowaniedzie
uwzgkdnia¢ w  swojej  konstrukcji modele  wyceny
poszczeg6inych  wbudowanych instrumentéw  pochodnych,
zgodnie z pkt. 5) po#ej. Wbudowany instrument pochodny nie
bedzie wykazywany w kggach rachunkowych oglonie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwdane nie $ $cisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzdiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany yes
oparciu o modele wiaiwe dla poszczegdélnych instrumentéw
pochodnych zgodnie z pkt. 5) peej i wykazywany jest
w ksiggach rachunkowych oeglonie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych znm
wskaz@ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnoszcych cer akcji
do poszczegdinych, wybranych parametrow finansowych
dziatalngci emitenta (cena/zysk, cena/wattdksiggowa, itp.)
na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku atieji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych mezna
wskaz@ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wartgs¢ oszacowam przez wyspecjalizowan
niezalena jednostl $wiadczica tego rodzaju ustugi, z kipr
Towarzystwo podpisalo umaw na $wiadczenie tego typu
ustug. W przypadku, w ktérym wéej niz jedna jednostka tego
typu oszacowata wargé akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu patedmepobranych
z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy alejeitenta nie $
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowdaamodelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem plgo®yzej,

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

a) w przypadku kontraktow terminowych: model
zdyskontowanych przeptywoéw piesanych,

b)  w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte
Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest réwrie stosowanie = wzoréw
analitycznych bdacych modyfikacg modelu Blacka-
Scholesa uwzgtniagcych charakterystyk wycenianej
opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh:
model zdyskontowanych przeptywéw pieimych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjneytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtwegpolnego
inwestowania mafe siedzih za granig - w oparciu o ostatnio
ogtoszon wartas¢ aktywow netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwezdhieniem zdarze
majacych wplyw na warté&¢ godziwg jakie miaty miejsce po dniu
ogloszenia wartai aktywdw netto na jednostluczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku piegiznego nie bdace papierami wartziowymi
oraz inne instrumenty finansowe - w wadbgodziwej, ustalonej za
pomoa analizy zdyskontowanych przeplywéw pigmych lub
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, doeg dane ¢xa
pochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartéci godziwej wynikajcej z sumy warti
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwogliczonych
odsetek ustalagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj 53 stosowane w sposobagty. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

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

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

Szczegoblne zasady wyceny

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

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

3. Zobowhzania z tytulu zbycia papieréw wagtiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spoczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod, korekty r&nicy pomidzy cenm odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku,
a w przypadku gdy niegsnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorgj s
denominowane.

6.  Aktywa oraz zobowgzania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si
w ziotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dpsego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRkio

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w __okresie
sprawozdawczym

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspdkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania Weirtgodziwej jednostek uczestnictwa
itytuldbw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz instytucje
wspdlnego inwestowania maych siedzib za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére miana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoaly papieréw wartciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Uwzgdhiono réwni¢ sposéb wyceny
udziatowych papieréw warfoiowych (w szczegoélriwi akcji) niedopuszczonych do
obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na rynkuutegganym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym ni szeé¢ miesicy. Zmiany te nie mialy wpltywu
na sytuagj majtkowa, finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010r.
1) Z tytutu zbytych lokat 1034 0
2) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
4) Z tytutu dywidendy 0 0
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchose w tym czynszéw 0| [
7) Z tytutu udzielonych pgrczek, w podziale na podmicudzielajce 0 0
pazyczek
8) Pozostate, w tym: 0 43
- zapis na papiery waitiowe 0 43
Razem 1034 43
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.704
1) Z tytutu nabytych aktywow 303 494
2) Z tytutu transakciji przy zobow#aniu s¢ Subfunduszu do odkupu p 0
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 19
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2 5
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pgczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczex 0 0
12) Z tytutu rezerw 41 54
13) Pozostate 1 45
Razem 347 617
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Nota nr 4 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Nota nr 5 Ryzyka

31.12.2011r. 31.12.2010r. Ryzyka w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Struktura $rodkow 1) Poziom obcazenia aktywow i zobowzan Subfunduszu ryzykiem stopy ~ ~
pienigznych na Wartosé¢ na dziei Wartosé¢ na Wartosé¢ na dziei Wartosé procentowej, w podziale na kategorie bilansowe, win:
rachunkach Waluta | bilansowy w danej | dzied Waluta | bilansowy w danej | na dzien a) aktywa obgjzone ryzykiem wartéei godziwej wynikajcym ze stopy 5997 9382
bankowych w tys. walucie bilansowy walucie bilansowy procentowej w tys:.
PLN b) aktywa obcizone ryzykiem przeptywéwrodkéw pien¢znych wynikajcym ze 2071 403
Banki: stopy procentowej w ty$
BRE BANK S.A. PLN 121 121] PLN 300 3 0q4 <) VZkObothaﬂia obgjzone ryzykiem przeplywodrodkow piengznych 0 o
DI BRE BANK S.A. | PLN 217 217 PN 48 a8 wynikajacym 2e stopy procentowe) wtys. _ :
2) Poziom obcazenia aktywow i zdowiazan Subfunduszu ryzykiem ~ ~
BRE BANK S.A. usb 8 29| UsD 1 2 kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe, w ty: ¥
DI BRE BANK S.A. | USD 71 242 UsSD a) kwoty odzwierciedlace maksymalne ohgienie ryzykiem kredytowym n
BRE BANK SA. EUR 0 ol TRY 24] 1 dziei ‘bilan,sowy w przypadku‘, gdyk_)y strony ;raqsakcji vyw’;gnelniavﬂy swoich 6835 13 000|
3 obowiazkéw, przy czym w opisie nie uwzginia s¢ wartdci godziwych
BRE BANK S.A. HUF 22 0 HUF 89! 1. dodatkowych zabezpieazev tys.
BRE BANK S.A. GBP 0 2| CAD 13 3 b) wskazanie istniegych przypadkéw znageej koncentracji ryzyka kredytower B B
BRE BANK S.A. CAD 4 13| cap 0 0l w poszczegdinych kategoriach lokat w f)s.
BRE BANK S.A. TRY 120 214] TRY q q - diuzne papiery wartwiowe - Skarb Restwa RP 5997 9382
3) Poziom obcazenia aktywéw i zobowhzan Subfunduszu ryzykiem walutowym,
Razem - - 838 - - 3 618| N 3 N -
ze wskazaniem przypadkéw znacgej koncentraciji ryzyka walutowego w 1205 854
poszczegdlnych kategoriach lokat w tys.
31.12.2011r. 31.12.2010T. a)srodki piengzne 500 127
Sredni w okresie sprawzdawczym poziomgrodkéw pienigznych @ - w - b) nalenaici 346 0
A oo Wartosé na dziei Wartosé na dziei
utrzymywanych w celu zaspokojenia bigacych zobowizar bilansowy bilansowy c) skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 359 727
Subfunduszu w tys. PLN — - == — —— - —
- n n - — . 1) Za aktywa obaizone ryzykiem wartici godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacjgégpaowe,
Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkow piengznych *): 2228 1999 komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdgypozytowe oraz weksle.

*) Sredni pozionkrodkéw piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podigtsredniej arytmetycznej stanu

na pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

2) Za aktywa obaizone ryzykiem przeplywowsrodkéw pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, cekfff depozytowe oraz instrumenty pochodne naesgmpcentow

o dodatniej wycenie na dzidilansowy.
3) Za zobowjzania obcjzone ryzykiem przeptywoéwsrodkéw pienéznych wynikajcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stoprocentow 0 ujemnej wycenie na dzidilansowy.
4) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnieniazgz kontrahenta zobogzian z wyemitowanych papieréw
wartagiciowych (w szczegdlnimi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nidev skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listéw zastawnych), jednostek ongatéw uczestnictwa, depozytévedacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyicbdkéw piengznych oraz nie wywizania s kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.
5) Za znacgcy koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu prtmeego danego emitenta w aktywach
ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2011r.
. .| Rodzaju instrumentu | Cel otwarcia Wartosé otwartej Wartoé¢ i terminy przysztych Kwota bedaca podstava przysztych Termln‘za_pa_dalnufcl albo Termln wykonania
Typ zajetej pozycii pochodnego pozycji pozycji strumieni pieni¢znych ptatnosci w tys. wygasniecia instrumentu instrumentu
¢ . pochodnego pochodnego
Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nietyczy [ Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy [ Nie dotyczy
Razem - - - Nie dotyczy | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2010r.
Typ zaiete] pozycii Rodzaju instrumentu | Cel otwarcia Wartos¢ otwartej Wartos¢é i terminy przysztych Kwota bedaca podstaws przysztych L‘;;n;?ﬂi?mizmn:;lﬁo Lz;ml;mﬁonanla
pochodnego pozycji pozycji strumieni pienigznych ptatnosci w tys. pochodnego pochodnego
FW20H11, Sprawne Przeptywy pienjzne nasfpuja w
Kontrakt futures Krotka PLOGF0000919, shorff zarzdzanie 0 | ramach dziennego réwnania do| - 2011-03-18| -
contract portfelem rynku
Razem - - - [ - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowazaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do - wwalucie obcej wiys. GBP 0 wiys. CAD 1B
_ _ odkupu ﬁ'n";r“’;?)'xg'::p’a"‘“’z"a” wiys. PLN 2 wys. PLN 39
Transakcje Przy zobowq@nlu .su; S.ubfun.dltnszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.20mr. 31.12.2010r. —wwalude obog WS, CAD 2 WS, GBP 0
1) Transakcje przy zobowizaniu sk drugiej strony do odkupu, w tym: 998 0 0 =
a X a < nycoc - w walucie sprawozdda wiys PLN 13 wt PLN q
Ma) traa\n_s_akqel; w wyniku ktérych nagtije przeniesienie na Subfundusz p 998 o finansowego ys. ys.
asndcl i yzyk wtys. _ _ — Naleznosci wys. PLN 346 wys. PLN [
b) transakcje, w wyniku ktérych nie ngstije przeniesienie na Subfundusz p 0 0 . -
wlasnaci i ryzyk w tys. - wwalucie obcgj W tys. TRY 194 w tys. TRY 0
2) Transakcje. przy zob.oquaniu sie Suk.)fundusz.u c.lo (?dkupu, w tym: 0 0 ﬁ'n";’r“’;?)lxg'ge:p’awoz‘ja” wys. PLN 346 wiys. PLN q
a) transakcje, w wyniku ktorych naptije przeniesienie na dragtrorg praw 0 0 —
wiasndci i ryzyk w tys. Sk'aﬁn'k' lokat “°k‘°wane wys. PLN 359 wys. PLN 727,
b) transakcje, w wyniku ktrych nie nestije przeniesienie na drugtrore praw 0 0 na a tywn?ym ry'_.' u
wlasndci i ryzyk w tys. - wwalucie obcej W iys. CZK 0 wiys. CZK 51p
3) Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pazyczonych od Subfunduszu v - W walucie sprawozdan W ys. PLN 0 W tys. PLN 8
trybie przepiséw rozporzadzenia o payczkach papieréw wartdgciowych w tys. 0 0 finansowego Y v
4) Zobowigzania z tytutu papieréw wartociowych pazyczonych przez - wwalucie obcej wtys. TRY 13 wtys. TRY 236
Subfundusz w trybie przepiséw rozporadzenia o payczkach papieréw 0 0 - w walucie sprawozdan
wartosciowych w tys. finansowego wtys. PLN 23 wtys. PLN 45
- wwalucie obcej wtys. EUR 32] W tys. EUR p
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki ﬁ'n";r“’:‘)'xg'::p’a"""z‘m” wiys. PLN 143 wiys. PLN q
Nie dotyczy - - L
- wwalucie obcej wtys. CAD 58| wtys. CAD 6p
. . - w walucie sprawozdan
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe finansowego WS PLN 193 wys. PLN 19
31.12.2011r. 31.12.2010r. Razem - - 12 422 - - 21458
Mo sttt poos Waros a Waroie _ .
walut i po przeliczeniuna | “ednostka | Waluta gﬁ':n‘sowy Jednostka | Waluta Bﬁaizslglwy gﬁg?&ﬂf@g‘fﬁiﬁf’;ﬁ‘ﬁe w przekroju lokat 01.01.2011 - 31.12.2011 1. 01.01.2010 - 31.12.2010
‘ggxsj;ﬂ;:’n’s‘ﬁ gos PLN Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
N " - réznice réznice réznice réznice
przellczenlu_na‘walu‘e Skiadniki lokat kursowe kursowe kursowe kursowe
sprawozldgnla flnanso;/veg’u zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
?) w walucie sprawozdaniz ~ R R R R ~ Akcie 68 0 1 0
INANSOWego W tys. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instyt.
AkWWa wYys. PLN 11 564 wYys. PLN 2122} wspdlnego inwestowania map siedzib za 39 0 0 0
Srodki pientzne w tys. PLN 338 wtys. PLN 3491 granig
Naleznaosci wtys. PLN 688 wtys. PLN 4. Razem 107 0 1 0
Transakcje prz:
zobowgzaniu s¢ drugiej wtys. PLN 998 wtys. PLN q i Gzni i
Strony do odkupu Y v gerne idinice ':;s’sg"l_viw przekroju lokat 01.01.2011 - 31.12.2011 1. 01.01.2010 - 31.12.2010
Sktadniki lokat noto\ane né i j
aktywnym rynku, w tym: ¢ wtys. PLN 9 513 wtys. PLN 17 68y %;’Eg: Ujemne réznice 35]:2;:: Ujemne réznice
" —— — Sktadniki lokat kursowe kursowe
- diwzne papiery warteiowe W tys. PLN 5997 wtys. PLN 9392 kursowe N " kursowe N "
= 8 - niezrealizowane ! niezrealizowane
Sktadniki lokat nienotowan PN 27 e PN d zrealizowane zrealizowane
na aktywnym rynku, w tym: WS s Akcje -207 47 0 -10
- diwzne papiery wart@iowe wtys. PLN 0 wtys. PLN Tytuly ucze_smiclwa enowane przez _instytuc_
Zobowiazania wiys. PLN 347 wys. PLN 617 wspdinego inwestowania mag siedzip za 50 0 0 0
granig
b) w walutach obcych pc
przeliczeniu na waluk . ~ ~ ~ ~ ~ Razem -257 47 0 -10
sprawozdania finansowego
wtys. W przypadku Subfunduszy, ktérych aktywa @ wyceniane 31.12.2011r. 31.12.2010.
Aktywa wtys. PLN 1205 wys. PLN 854] a zobowhzania ustalane w walutach obcych, nady ujawnié
TE— $redni kurs waluty sprawozdania finansowego wyliczayp Kurs w Kurs w
Srodki pieni¢zne w tys. PLN 500 W tys. PLN 127 przez NBP, z dnia sporadzenia sprawozdania finansowego stosunku Waluta stosunku Waluta
~wwalucie obcej wiys. TRY 12 wiys. TRY 4 (w PLN) do do
ﬁ-nv;r\:;ilvl.;;lgosprawozdan wiys. PLN 214 wiys. PLN 47 Kurs EUR 4,4168| EUR 3,9603 EUR
Kurs USD 3,4174| UsD 2,964] USD
- Wwajlu",e"bw‘ . Wys. HUF 22 wYs. HUF 89 Kurs GBP 52691| GBP 25934 GBP
- w walucie sprawozdan
finansowego P wiys. PLN 0 wiys. PLN 19 Kurs CZK 01711 CzK 0,1580 CZK
- wwalucie obcej wtys. uUsD 79 wys. USD 1o Kurs TRY 1,7835| TRY 1,9227] TRY
- w walucie sprawozdan Kurs HUF 0,0142| HUF 0,0142 HUF
) wtys. PLN 271 wtys. PLN 2
finansowego Y ¥ Kurs CAD 3,3440] CAD 2,9691 CAD
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2011 -

31.12.2011r.

01.01.2010 - 31.12.2010

Sktadniki lokat

Wartosé
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) z
wyceny aktywow

Wartosé
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) z
wyceny aktywow

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

-1503

-1096

341

588

- dtuzne papiery wart@iowe

218

68

1

44

2) Skifadniki lokat nienotowane 1
aktywnym rynku

-343

0

- dtuzne papiery wart@iowe

0

3) Nieruchoméci

0

4) Pozostate

0

o|lo|o| ©

Razem

-1439

341

588

Wyptacone dochody Subfunduszu:

Nie dotyczy

Wyptacone dochody ze zbycia lokat:

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

01.01.2011 - 31. 12.2011 11

01.01.2010 - 31.12.201(

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wartosé¢ w okresie
sprawozdawczym

Wartosé w okresie
sprawozdawczym

1) Cz:5¢ stata wynagrodzenia

892

199

2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona od wynikow

Subfunduszu

0

Razem

892

199

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthiza

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 3110 r. 31.12.2010r. 31.12.2009 .
1) Wartdi¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za

ostatnie lata obrotowe w tys. 12422 21458 2 08
2) Wartd¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa na koniec rol . . .
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
a) Wartg¢ aktywow netto na jednosthuczestnictwa kategorii A r 102,81 118,53 8.3

koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obwetev PLN

b) Wartdi¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa kategorii Bt
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obwetev PLN

c) Wartdi¢ aktywow netto na jednosghuczestnictwa kategorii C r
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obwetev PLN

INFORMACJA DODATKOWA

Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus

1. Informacje o znacacych zdarzeniach dotycacych lat ubieglych, ugtych
w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres sprawozdawczy
Nie wystpity zdarzenia dotycgce lat ubiegtych, ktére natg uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.
2. Informacje o znacacych zdarzeniach, jakie nasipity po dniu bilansowym,

a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wysypily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagaej ugcia
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomigdzy
i w poréwnywalnych

danymi
danych

ujawnionymi
finansowych a

i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zazbiy okres sprawozdawczy
w Rachunku wyniku z operacji zmieniono spos6b pneegi dodatnich i ujemnych
réznic kursowych. Obecnie wykazywane sne w wartéci netto. Poréwnywalne

dane finansowe zostaly dostosowane do zmienioeegpttaciji.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansowa,

plynnosé oraz wynik z operacji i rentownagsé Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach

wyceny aktywOw netto na jednostls uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektawslyceny

aktywow netto na jednosgkuczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania

jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywow

netto na jednostle¢ uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywajeidnostek

uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvadiv netto na

jednostk uczestnictwa.

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

Nie wystpity przypadki nierozliczenia itransakcji zawieranych przez

Subfundusz.

w sprawozdaniu finansowym

uprzednio sorzadzonymi

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu nie
wystepuje niepewn& co do maliwosci kontynuowania dziatalgi. W zwiazku
z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawvmvihzanych z 4 kwestiy

korekt.

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

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpisy oséb reprezentujcych Subfundusz:

Pawet Hoiski
Cztonek Zata Noble Funds TFI S.A.

Sylwia Magott
Czlonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie lggi rachunkowych:
Pawet Sujecki

Piotr Wrzosek

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

Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.

W dniu 13-03-2012 roku miato miejsce pierwsze natoie spotki Telecom Media
S.A., ktéra na dzie 31 grudnia 2011 r. byta klasyfikowana jako niemsdoa na

Aktywnym Rynku i wyceniana metadporéownawcz. W dniu debiutu spoétki na
rynku New Connect jej rynkowa cena zostata ustalum@oziomie 4,80 ztotych za
jedra akcg, natomiast wartd godziwa szacowana na dzi@1 grudnia 2011 r.

wyniosta 1,03 ziotych za jedrakck.

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

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 2011 R.

OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa FundugzZinwestycyjnych S.A.

Przeprowadzifimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakéczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdaic
subfunduszu Noble Fund Timingowy (,Subfundusz”), deiglonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (gfsa”) z siedzib

w Warszawie, ul. Domaniewska 39, obejpugigo: wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawielnkat oraz bilans
sporadzone na dzie 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprdawezy oraz noty
objasniajace i informac dodatkows (,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

Za rzetelné¢ i jasndg¢ sprawozdania finansowego, jak rownig jego sporgizenie
zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (poliykrachunkowéci oraz
za prawidtowé¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada ZdrXoble Funds
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanegdejd, Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zaglzajcego Funduszem
i reprezentuyjcego Fundusz. Ponadto, ZadzTowarzystwa oraz czionkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa as zobowihzani do zapewnienia, aby zetone
jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informaf@zdu Towarzystwa
skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towsatwa”) spetniaty
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 émize 1994 roku o rachunkowoi
(Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, zpdézm. — ,ustawa o rachunkowm”)
iw wydanych na jej podstawie przepisach. Naszyrdam@&m bylo zbadanie
zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego omagrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest onowseystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagagymi zastosowania zasadami (poliykachunkowéci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkiciotigych aspektach, sytuacj
majatkowa i finansov, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ggi
rachunkowe stanowte podstaw jego sporzdzenia g prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

Badanie zaiczonego jednostkowego sprawozdania finansowegpmeadzilsmy
stosownie do postanowie

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowa,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyctzgz Krajows Rad:
Bieglych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaacjonalm pewnd¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidtowszi. W szczegdinéci, badanie obejmowalo sprawdzenie —
w dwej mierze metogl wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajkwoty
iinformacje zawarte w zadzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Badanie obejmowalo réwnieocery poprawndci przyjetych i stosowanych przez
Zarzd Towarzystwa zasad rachunkaebi znacacych szacunkéw dokonanych
przez Zarad Towarzystwa, jak i ogdinej prezentacji &aonego jednostkowego
sprawozdania finansowego. Uireany, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarcaaych podstaw do wyegnia opinii 0 zajczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatcic.

Naszym zdaniem zgdzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we waezyst
istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasjetne dla oceny wyniku
z operacji za okres sprawozdawczy, jak $gtuacji majtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na diz8d grudnia 2011 roku;

- sporzdzone zostalo zgodnie z wymag@ajmi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowséci, wynikajjcymi z ustawy o rachunkowoi
iwydanych na jej podstawie przepisow, na podstawieawidliowo
prowadzonych kag rachunkowych;

- jest zgodne z wplywagymi na forng i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa reguligymi przygotowywanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfigmlu oraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spoizone za okres sprawozdawczy, zgodnie
z obowizujacymi przepisami, zostaly dgizone do pakczonego sprawozdania
finansowego Funduszu spedzonego za rok zakeozony dnia 31 grudnia 2011
roku, o ktérym wydalimy opini z dniem 19 marca 2012 roku.

w imieniu

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

Arkadiusz Krasowski
Biegty rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 19 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 mize 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zaegd Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansoweusdzu Noble Fund Timingowy,
na ktére skfada si

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat wg stanu na dz#1.12.2011 .,

N

bilans sporazdzony na dzig 31.12.2011 r.,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b131.12.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d10200.1 r. do 31.12.2011 .,
noty objaniajace,

informacje dodatkowe.

Nookw

Pawet Hoiski
Czionek Zaradu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Czionek Zarzdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND TIMINGOWY

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

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

Fundusz zostat utworzony na czas nieélorgy. Niniejsze sprawozdanie dotyczy
Subfunduszu Noble Fund Timingowy (zwanego dalejafBoduszem”).

Za pocatek dziatalnéci Subfunduszu przyjmuje sil8 lipca 2008 r., pod ktgrto dag
dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa tegofiBuluszu. Pierwsza wycena miata
miejsce w dniu 31 lipca 2008 roku.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

IIl. Depozytariusz

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

1V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu NobladFliimingowy odbywa si
poprzez inwestowanie aktywoéw Subfunduszu gtéwnieakeje i dhine papiery
wartasciowe w proporcji zatenej od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych
i dtuznych papieréw wartziowych, z uwzgjdnieniem zasad dywersyfikacji lokat.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

VI. Zwie¢zly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji
i ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjn@h U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z ghiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1.  Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty
rynku piengznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub wrsawie cztonkowskim, a tale
na rynku zorganizowanym nielacym rynkiem regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym istwie cztonkowskim,

b)  papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego lgdace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enempkt

a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewniookresie nie dlizszym
niz jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy gpiszaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

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

d) instrumenty rynku piegiznego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegajegulaciom majcym na celu
ochrore inwestoréw i oszegnaci,

e) inne ni okreslone w pkt a), b) i d) papiery waggtiowe i instrumenty rynku
pienkznego,

f)  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmptwartych majcych
siedzilk na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuhgstoictwa emitowane
przez instytucje wspodlnego inwestowania goejsiedzib za granig.

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

3. Udziela& pozyczek, ktorych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz banképowierniczych,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r.olrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpiéjszymi zmianami) oraz
w ramach systemu zabezpieczania phiechaozliczer na podstawie w/w ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi na zasadacharimkach okrdonych
w Ustawie.

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

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawujokat aktywoéw Subfunduszu Noble Fund

Timingowy kedzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavga
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebiigacje zamienne
waha s¢ od 0% do 100% warfei aktywoéw Subfunduszu,

b)  wartos¢ inwestycji w dhine papiery wartciowe i instrumenty rynku
pienigznego waha giod 0% do 100% warfei aktywow Subfunduszu,

c) w czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie gainwestowane w akcje,
prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypeykwity depozytowe
i obligacje zamienne Fundusz inwestuje aktywa Suiiszu w pozostate
kategorie lokat przewidziane w Statucie, przy czganostki uczestnictwa
i tytuty uczestnictwa stanowimogy od 0% do 10% wartei aktywow
Subfunduszu.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére roe inwestowéa Subfundusz okédone § w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V¢&a | i artykule 3 rozdziatu VI Cgci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzié bilansowy oraz zasady sporgdzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

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

2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zafoiu kontynuowania dziatalgoi

Funduszu i Subfunduszu w degj si; przewidzi€ przyszigci (tj. co najmniej 12

miestcy od dnia bilansowego). Nie istniejokoliczndgci wskazujce na

zagraenie kontynuowania dziataléc Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpamzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkewfunduszy inwestycyjnych (Dz.

U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dizidilansowy stosuje simetody wyceny

stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenig, sk zobowizania ustala i

wedtug stanéw odpowiednio aktywéw i zobaeman oraz kurséw, cen i wargoi

z dnia bieacego.

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

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym z@owystpi¢ réznica pomg¢dzy
wartaicia aktywoéw netto wedtug ostatniej wyceny w okresieagmzdawczym
a wartdcia aktywéw netto na koniec higcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu
sprawozdawczego wszystkich operacji dotpyzh tego okresu, jakie wyglity w
dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami wyceny nistatp ugte w ostatniej
wycenie w okresie sprawozdawczym.

wnN

VIII. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

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

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

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

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiadgie do
wysokasci 4% kwoty podlegaicej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowataeandie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie by#ystrybuowane w okresie
sprawozdawczym.
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1. Tabela gtéwna

ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Timingowy
sporadzone na dzie31 grudnia 2011 r.
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczeg6lnych sktadnikéw lokat oraart@ci nominalnej dhinych papieréw wartziowych )

31.12.2011r. 31.12.2010r.
Skiadniki lokat Wartosé wedtug ceny nabycia Wanoié wedtug wyceny na dzié | Procentowy Lfdziat w Warto$¢ wedtug ceny nabycia Wgrso;é wedtug wyceny ne Procentowy Lfdzial w
w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 19 022 17 578 55,5 49 187 59 695 76]18
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,04
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,09
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,09
Kwity depozytowe 0 0 0,00 1 027| 99 1,2y
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,09
Diuzne papiery wartoiciowe 4238 4 299 13,59 657 7632 9,74
Instrumenty pochodne 0 -23 -0,07 1981 341 4,36
iy ROk oreioron 0 0 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,04
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,09
Tytuly uczestnictwa emitowane prze:
instytucje wspélnego inwestowania majce 0 0 0,00 0 0 0,04
siedziky za granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,04
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,04
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,04
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,04
Nieruchomasci 0 0 0,00 0 0 0,04
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,04
Inne 0 0 0,00 0 0 0,04
Razem 23260 21 854 69,0! 58 772 71788 91/54
Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywéw ogétem, bez uwzgidnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 69, %6, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej insumentéw pochodnych w wartdici aktywéw ogétem oraz udziat
ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych wvartosci zobowizan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniggej do tabeli giéwnej.
2. Tabele uzupetniajce
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta x\;?)rytgf; ‘xv?;;ug ceny \'{I\;a;tzoi;f gf:r::ng;y \?vet';ys. ;rgmg\g ggéllz.m
Razem - - 1510451 - 19 022 17 578 55,5
Razem aktywny rynek regulowany - - 1510 45 - 19 022 17 578 55,5
AMICA WRONKI SA, PLAMICA00010 Aktywny rynek reguloway GPW (Warszawa) 3190p Polska 430 1021 3,23
AUTOMOTIVE COMPONENTS EUROPE, LU0299378421 Aktywnynek regulowany GPW (Warszawa) 106 6B2  Luxemburg 7 p2 475 1,50
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE SA, PLBH00000012 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 10 4114  Polska 665 707 2,23]
EUROCASH SA, PLEURCH00011 Aktywny rynek regulowany P\® (Warszawa) 5 83 Polska 175 167 0,53}
FABRYKI MEBLI FORTE SA, PLFORTE00012 Aktywny rynelegulowany GPW (Warszawa) 65000 Polska 801 617 1,95|
GLOBE TRADE CENTRE SA, PLGTC0000037 Aktywny rynek uemyvany GPW (Warszawa) 103893  Polska 952 966 3,05
IMPEL SA, PLIMPEL00011 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 100p0 Rals 261 237 0,75|
IMPEXMETAL SA, PLIMPXM00019 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 199 241 Polska 981 697 2,20
INDEKS BILGISAYAR, TREINDX00019 Aktywny rynek regolvany Istambul Stock Exchange 283B3 Turcja 165 116 0,37]
ING BANK SLASKI SA, PLBSK0000017 Aktywny rynek refpwany GPW (Warszawa) 16 654  Polska 1215 1 B09 441
INTEGER.PL SA, PLINTEG00011 Aktywny rynek regulowan GPW (Warszawa) 10 60f Polska 890 1213 3,83
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS, TREKOAL00014 Aktywny ryek regulowany Istambul Stock Exchange 2000 Turcja 765 895 2,83
MIESZKO SA, PLMSZKO00010 Aktywny rynek regulowany P®/ (Warszawa) 150 00 Polska 630 458 1,45
MIRBUD SA, PLMRBUDO00015 Aktywny rynek regulowany GPW/érszawa) 60 35 Polska 237 119 0,38]
NETIA SA, PLNETIA00014 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 231219 sRal 1175 122§ 3,8
NEUCA SA, PLTRFRM00018 Aktywny rynek regulowany GRWarszawa) 7144 Polska 454 493 1,56
NG2 SA, PLCCC0000016 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 24436  Rals 1066 1148 3,6
PARK ELEKTRIK MADENCILIK, TRAPRKTE91B5 Aktywny rynekregulowany Istambul Stock Exchange 75000 Turcja 468 464 1,47
PKO BANK POLSKI SA, PLPKO0000016 Aktywny rynek régwany GPW (Warszawa) 31000 Polska 965 996 3,15]
POLNORD SA, PLPOLND00019 Aktywny rynek regulowany PW (Warszawa) 55 11. Polska 827 750 2,37]
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN, PLPKN0000018 Aktywnymrek regulowany GPW (Warszawa) 100pP0  Polska 340 339 1,07,
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE |, PLPGNIG00014 Aktywnyrrgk regulowany GPW (Warszawa) 30 0p0  Polska 118 122 0,39
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZE, PLPZU0000011 Aktywnyrrek regulowany GPW (Warszawa) 6690 Polska 1Pp98 0672} 6,53
RAINBOW TOURS SA, PLRNBWT00031 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 95893  Polska 642 281 0,89
ZUE SA, PLZUE0000015 Aktywny rynek regulowany GPW (Warszawa) 125 (*)O sRal 1875 696 2,2
Warto$é Wea‘(;}g i cen; Procentowy
Dluzne papiery wartciciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Termin Warunki . War!os'é Liczba wedtug ceny na dzigiwy ¥ | udziat w
wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w tys. bilansowy w aktywach
ts. og6tem
Razem dhgne papiery wartosciowe - - - - - - 4500 00 4 50 4238 4 2p9 13|59
O terminie wykupu do 1 roku: Nie dotyczy Nie dotycy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy ibl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy
Obligacje Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nieatyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieni¢ezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
O terminie wykupu powyzej 1 roku: - - - - - - 4 500 000 4 50 4 23] 4299 13,59
Obligacje - - - - - - 4500 00Q 4 50 423 4299 3,99
Razem aktywny rynek nieregulowany | - - - - - - 4 50000 4500 4234 4 29 13,99
PS0415, PLOO0D105953 ’;’;‘my"gxormylgﬁ‘; g’;\?é‘&)t poland | Skarb Péstwa | Polska 2015-04-25  stale, 5,5% 1500 000 1/500 1522 157§ 4,98
OK0114, PLO000106712 ’;’;‘my"gxormylgﬁ‘; g’;\?é‘&)t poland | Skarb Péstwa | Polska 2014-01-2p goe/:"k”p"""we 3000 000 300( 2 71 2723 8,61
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy il dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieni¢ezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
. . quj siedziby Instrument . Wartosé we_d'ug Wartosé wedh_.ng Procentowy
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitert (wystawca) | emitenta bazowy Liczba ceny nabycia w wyceny na dzig udziat w i
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Razem - - - - 400 035 0| -23 -0,0
Wystandaryzowane instrumenty pochodne: - - - - - 35 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 35| 0 q 0o
FW20H12, PLOGF0001917, long contract f\e‘:ﬁ‘l"&ya;y;ek GPW (Warszawa) GPW (Warszawa) Polska Indeks WIG20 5|3 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne: - - - - - 400 000 0 -23 -0,07
Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - - - 40000 0 -23 -0,07
Forward_Short_USD/PLN_20120125 :“y‘;’gj‘;’l‘:@uﬁ;m Nie dotyczy Soete EIEFT;';': S| polska Kure walutowy 400 000 o 23 0,07
Procentowy udziat ujemnej wyceny instrumentéw paittyzch w zobowgzaniach ogétem wynosi 2,62%.
Niniejsze zestawienie lokat naley analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralna cz$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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BILANS b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokal 817 4263
Subfundusz Noble Fund Timingo c) wzrost (spadek)iezrealizowanego zysk B
sporzdzony na dzigé 31 grudnia Zglﬁoku (sliaty) 2 voeny lokat i 9
) p Kl N y‘ g " X o , 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z 13152 5 484
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watoaktywow netto na operacji
jednostk; uczestnictwa ) 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw! o o
Subfund
Pozycje Bilansu 31.12.2011r. 31.12.2010 ubfunduszu (azem)
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
|. Aktywa 31630 78 364 - "
— — — - b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat] 0 0
1. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 5957 4 304 - -
—— c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
2, NaJEznosCF _ — - 1194 2322 5. Zmiany w kapitale w okresie 32 196 144 544
3.d;{l'ransakcje przy zobowizaniu sk drugiej strony do 2602 0 sprawozdawczym (razem), w tym: - -
odkupu___ a) zmiana kapitatu wplaconego (pekszenie |
4. S.kladnlkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 21877 61763 Kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 177 640 359 36
tym: . . b) zmiana kapitatu wyptaconet
- dhuzne papiery warkziowe 4299 1069 (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych -209 836 -503 917
5. Sktadniki lokat nienotonane na aktywnym rynku, w 0 9975 jednostek uczestnictwa)
tym: 6. taczna zmiana aktywow netto w okresit
. v . -45 348 -139 061
- diwzne papiery wart@iowe 0 6563 sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5)
6. Nieruchomdci 0 0 7. Wartosé aktywow netto na koniec okresu 30 751 76 099
. sprawozdawczego
7. Pozostale aktywa 0 0 8. Srednia wartosé aktywdw netto w okresie 63 157 134 683
II. Zobowi gzania 879 2265 sprawozdawczym *)
- z tytutu instrumentéw pochodnych 23 0 Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
. Ay et - 1) Tews e e e e e
IV. Kapitat Subfunduszu 1298 33 494
? a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1749,356 2 845 530,18
1. Kapitat wptacony 2 454 893 2277 25. - - - -
- —— b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 733 467,417 4 016 320,016
2. Kapitat wyptacony (wielki& ujemna) -2 453 595 -2 243759 n
c) saldo zmian -283 700,061 -1170 789,831
V. Dochody zatrzymane 30 905 30 692 - - - -
— 2. Zmiana liczby jednosek uczestnictwe 0.00 0.00
#éégkumulowane, nierozdysponowane przychody zt| 4298 3694 kategorii B w okresie sprawozdawczym A A
2. Zakumulowany, nrozdysponowany zrealizowany 7y o 203 22 300 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0joo 0,00
(strata) ze zbycia lokat b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
VI. Wzrost (spadek) wartdci lokat w odniesieniu do 1452 11913 c) saldo zmian 0,00 0,00
ceny "aPyCIB _ _ 3. Zmiana liczby jednostek uczestnictw: 0.00 0,00
VII. Kaglta' Subfunduszu i zakumulowany wynik z 30 751 76 099 kategorii C w okresie sprawozdawczym . '
operacji (IV + V+/-VI) a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 000 0,00
. . . - b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
L!czba J.ednostek uczestn?ctwa kategor!! A 291 09932 574 799,793 <) saldo zmian 0,00 0.00
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,00¢ 0,00 2. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii £
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,00 0,00 narastajaco od pocatku dziatalnosci 291 099,732 574 799,798
Wartosé aktywdw netto na jednostle uczestnictwa 105.64 13239 Subfunduszu
kategorii A (w PLN) *) ’ ¥ a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 22 885,380 19 932 848,024
\I:V?f‘oééaBk‘(ng‘ll_VNf;eﬂo na jednostle uczestnictwa 0.00 0.00 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwla 1091 515,649 19 358 048,231
ategorii B (w ! ! "
Wartos¢ aktywéw netto na jednostle uczestnictwa 0.00 0.00 c? saldc‘) Zmian - — 291 099,732 574 799,798
kategorii C (w PLN) A | 5. Llczk_)a jednostek uczes_tnlctwa k_ategonl E
*) Wartoi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa zostala wyliczona na podstawie damygrowych wrazonych w narastajaco od pocatku dziatalnosci 0,00 0.00
PLN. Subfunduszu
Niniejszy bilans nalety analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0j00 0,00
ktére stanowig integralng cze$é jednostkowego sprawozdania finansowego. b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
c) saldo zmian 0,00 0,00
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢
Subfundusz Noble Fund Timingowy narastajaco od pocatku dziatalnosci 0,00 0,00
. K Subfunduszu
i _Za Okre_s 01 StyCZI’]I%— 31 grUdma 2011‘ roku . a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0{00 0,00
(W tys. PLN z thlqem Wymku Z operacji przypadaqego na jednos(;kuczestnlctwa ) b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2011 - 312.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010 1| ¢) saldo zmian 0,00 0,00
. Przychody 2 lokat 1999 2634 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw B B
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1465 922 kategorii A
2. Przychody odsetkowe 261 1712 8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw ~ -
- - - — - kategorii B
3. Przychody zwizane z posiadaniem nieruchoitio 0 0 9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictw
4. Dodatnie saldo efic kursowych 266 0 kategorii C B B
5. Pozostate 7 0 1ll. Zmiana warto $ci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa
1l. Koszty Subfunguszu 2603 5673 T, Wartat aktywdw nefto na jednost
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2531 5402 uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniego 132,39 123,26
2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadych 0 0 okresu sprawozdawczego (w PLN) **)
dystrybucg 2. Wartd¢ aktywow netto na jednosfl
3. Optaty dla depozytariusza 34 36 uczestnictwa kategorii A na koniec hieego 105,64 132,39
4. Opfaty zwizane z prowadzeniem rejestru aktyw o o okresu sprawozdawczego (w PLN) **)
Subfunduszu 3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 ) jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie -20,21% 7,41%)
. — — — sprawozdawczym. (w skali roku)
6. Ustugi w zakresie rachunkoga 0 0 2. Minimalna warté aktywow netto ni
7. Ustlugi w zakresie zajdzania aktywami Subfundusz 0 jednostk uczestnictwa kategorii A w okresie 103,77 116,33
8. Uslugi prawne 0 0 sprawozdawczym (w PLN)
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 Data wyceny 2011-10-04 2010-02-01
5. Maksymalna wartg aktywow netto ni
10. Koszty od§etkowe - - - - 0 0 jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie 137,46 133,99
11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 sprawozdawczym (w PLN)
12. Ujemne saldo eic kursowych 0 231 Data wyceny 2011-02-03 2010-11-1.
13. Pozostate 38 4 6. Wart@¢ aktywow netto na jecostke
L K K It Wi 0 ) uczestnictwa kategorii A wedtug ostatniej wyceny 105,64 132,39
v Koszty péo brfyw:ne przez OV\IIIarzlﬁs ° 2603 5673 w okresie sprawozdawczym (w PLN) **)
- Koszty Subfunduszu netto (1l - I} Data wyceny 2011-12-31 2010123
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -604 -3 039 7. Warta¢ aktywow netto na jednosil
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -12 548 8523 uczestnictwa kategorii B na koniec poprzedniego - -
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokatym: 817 4 263] okresu sprawozdawczego (w PLN)
N P N B 8. Wartd¢ aktywow netto na jednosgl
2 tutu rGnic kursowych. B 18 2178 uczestnictwa kategorii B na koniec hieego - -
2. Wzrolstk(spadek) plezreallzowanego zysku (st@ .13 365 4260 okresu sprawozdawczego (w PLN)
wyceny 10 f’\t'_w tym: 9. Procentowa zmiana wasth aktywow netto ne
- Z tytutu rénic kursowych: -54 165 jednostk uczestnictwa kategorii Bw okresie - -
VII. Wynik z operacji (V +/- VI) -13 152 5484 sprawozdawczym
10. Miniména wartg¢ aktywow netto ni
Wyrik 2 operacy preypadajaty na jednost jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie - -
uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) -45.18 954 sprawozdawezym (w PLN)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostie R . Data wyceny _ - -
uczestnictwa kategorii B (w PLN) 11 Maksymalna warsg aktywow netto ni -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostie jednostk uczestnictwa kategorii B w okresie - -
uczestnictwa kategorii C (w PLN) B B sprawozdawczym (w PLN)
*) Wynik z operacji przypadagy na jednostk uczestnictwa zostat wyliczony na podstawie daryarowych wyraonych Data wycen - -
w PLN.
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalety analizowas tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz 12.Wartaié¢ aktywow netto na jednostl
informacj g dodatkowa, ktére stanows integralna czesé jednostkowego sprawozdania finansowego. uczestnictwa kategorii B wediug ostatniej wycefly - -
w okresie sprawozdawczym (w PLN
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Data wyceny - -
T 13. Wartg¢ aktywdw netto na jednostl
Subfundusz Nople Fund Tlmlngowy uczestnictwa kategorii C na koniec poprzedniego - -
za okres 01 stycznia — 31 grudnia 2011 roku okresu sprawozdawczego (w PLN)
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watdaktywow netto na 14. Wamtﬂ‘z al&w‘wéwx\g&m ns iedntﬁl
. . uczestnictwa kategorii C na koniec bjeego - -
lednosrk} uczestnlctwa) okresu sprawozdawczego (w PLN)
Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01.@011 - 31.12.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 15. Procentowa zmiana wasbb aktywow nettc
|. Zmiana wartosci aktywéw netto: na jednostk uczestnictwa kategorii C w okresi - -
1. Warto$é aktywow netto na koniec sprawg;dawczym - _
poprzedniego okresu sprawozdawczego 76 099 215169 _12- Ml{l\;mélna\:va_n‘dc aii(tifwov\l_ingﬂo n‘; ]
2. Wynik - = d jednosti uczestnictwa kategorii C w okresie - -
(razeﬁ;l, Vié)lpme:racu za okres sprawozdawcz 13152 5 484 sprawozdawczym (w PLN)
a) przychody z lokat netto -604 -3039 Data wyceny - -
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17. Maksymalna warté aktywow netto ni
jednostk uczestnictwa kategorii C w okresie - -
sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny - -

18. Wartas¢ aktywéw netto na jednosgl
uczestnictwa kategorii C wedtug ostatniej wycefy -
w okresie sprawozdawczym (w PLN)
Data wyceny -

IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszt
w $redniej wartosci aktywow netto w skali 4,12% 4,85%
roku, w tym:

1. Prccentowy udziat wynagrodzen
towarzystwa
2. Procentowy udziat wynagrodzenia
podmiotéw prowadzeych dystrybugj
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza @05 0,03%
4. Procentowy udziat optat zgdanych z

4,01% 4,01%

0,00% 0,00%

0, 0
prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢ 0,00% 0,00%)
rachunkowsci

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

zarzdzania aktywami Subfunduszu
*) Srednia warté& aktywow netto w okresie sprawozdawczym wyliczooatata w oparciu o waré aktywow netto na
kazdy dzier kalendarzowy w badanym okresie.

**) Ewentualna rénica pom¢dzy wartdcia aktywow netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a wastia aktywdw netto na jednosthuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayniigcia

w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjtzcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalg analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
oraz informacja dodatkowa, ktére stanowk integralna czeé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Timingowy

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

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

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

Na dzier bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1l. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacii dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyerce Subfunduszu ujmujegswv ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do ksgj zmiany kapitalu wplaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednostk uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny nie uwzglinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitalu wyptaconego, zyzianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sw kskgach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadegre nabycia réwa zeru.

5.  Odsetki od dhanych papieréw warteiowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiegach  rachunkowych oelonie od nominalu ditnego papieru
wartosciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowaneastacznie z wartécia danego skfadnika lokat wedtug wyceny na
dzien bilansowy.

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

7.  Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetody HIFO ,najdrazsze sprzedajesi
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najszej
ceny nabycia lokat wyimm w zlotych, a w przypadku instrumentow
wycenianych w wysolk@i skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - napzgj biegace] wartgci
ksicgowej na dzié zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw wéctowych
nabytych z udzielonym przez deugtrore przyrzeczeniem odkupu). Powsz
metod; stosuje si rowniez dla transakcji zbycia walut. W przypadku wyggcia
zobowizan z tytutu wystawionych opcji, uznajeg¢siiz wyganieciu podlegag
kolejno te zobowjzania, z tytutu, ktérych zagjni¢ccia otrzymano najuasz
premk netto.

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

9.  Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujee sw kskgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyykzh akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzdhiajacy wartgci tego prawa. Przystugige
prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym ryniimuje s¢ w dniu
nastpnym po ustaleniu praw. Niewykonane prawo poborgjigkst umarzane
wedtug wartéci zero, w dniu nagpnym po dniu wygéniecia tego prawa. Za
dzien realizacji prawa poboru przyjmujegsizien wyksiggowania praw z rachunku
papieréw wartéciowych.

10. Nalezng dywidena z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuije &i ksigach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgdhiajpcy wartdgci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje sé w ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

11. Operacje dotyexce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej $ wyrazone,

a take w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na flzigecia tych operaciji
w ksiggach rachunkowych Subfunduszuzeleoperacje dotyexe Subfunduszuss
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nstala kursu, okét
si¢ je w relacji do waluty USD, a feli nie jest to méliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmujw szczegoélnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzan
w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskaoraz przychody
odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmujv szczegélnéci: ujemne saldo ehic kursowych
powstate w zwjzku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzan
w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

15. Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pezek zacignigtych przez Subfundusz
rozlicza s¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy promeej

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

1. Metody wyceny aktywéw oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1.  Aktywa Subfunduszu wycenia¢sa zobowazania Subfunduszu ustalag sv dniu
wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdazan w tym dniu wyceny.

2. Zgodnie ze Statutem dniem wyceny jest dziea ktory przypada zwyczajna sesja
na Gietdzie Papierow Wagciowych w Warszawie S.A.

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

4. Wartas¢ aktywOw netto na jednostkuczestnictwa jest réwna wasto aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez ligzbdnostek uczestnictwa ustajona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk

1. Wartcs¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku waera si
w oparciu o ostatnie dagtne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z dnia
wyceny w nasfpujacy sposoéb:

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

a) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systematowal
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurmkaiccia
— w oparciu o kurs zamkgtia lub w oparciu o ostatni degny
w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadioikat,

b) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systematowal
ciaglych bez odsbnego wyznaczania kursu zamjgia —

w oparciu o ce@ sredni transakcji waomna wolumenem obrotu
z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakej zastrzeeniem,
ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest sesja fioiwa,
to do wyceny skfadnika lokat korzystg ikursu fixingowego,

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

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na
aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, do wyceny
sktadnika lokat korzystasi kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest nitiwe zastosowanie metod okienych
w pkt. 1) i 2) aw szczegdldoi, gdy wolumen obrotéw na danym
sktadniku lokat jest znagezo niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku tats dosgpny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamgki lub inna, ustalona
przez rynek wart@ stanowica jego odpowiednik jest korygowana w
spos6b umdiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej w&sio
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji
a) w przypadku dlanych papieréow wartziowych, w tym listéw

zastawnych, za wardé godziwg przyjmuje s¢ wartgé
oszacowa# przez serwis Bloomeberg (w pierwszej koldjrio
wykorzystana zostanie wasto publikowana jako Bloomberg
Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W pragfu, gdy
nie jest maliwe zastosowanie powgzych wartéci do wyceny
sktadnika lokat, szacowanie waftd godziwej dokonywane jest
w oparciu o publicznie ogtoszenna innym ni rynek gtéwny
aktywnym rynku, ceq tego sktadnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie mpdy¢ zastosowane, szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogloszom na aktywnym rynku cennier@niagcego s¢ istotnie
sktadnika, w szczegoldoi o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jeli wszystkie powyej wskazane metody
wyceny nie umaliwiaja oszacowania warfoi godziwej, zostanie
ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowanych
przeptywdéw piengznych lub przy zastosowaniu wkwego
modelu wyceny skfadnika, przy czym dane deigwe do tego
modelu leda pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udziatlowych papieréw wastmwych szacowanie
wartaici godziwej dokonywane jest w oparciu o dgste na
aktywnym rynku ceny w zgtoszonych najlepszych afehtkupna
i sprzeday — do wyceny wylicza sgi sredni arytmetyczn
z najlepszych ofert kupna i sprzegiaz tym, ze uwzgtdnianie
wytacznie ceny w ofertach sprzega jest niedopuszczalne.
W przypadku braku midiwosci oszacowania waréoi godziwej
w spos6b opisany powgj, Subfundusz dokonuje wyceny
w oparciu 0 modele opisane w prospekcie

c¢) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wéait
godziwej dokonywane jest w oparciu o wdavy model wyceny
sktadnika lokat, a dane wejowe do tego modelu pochagdz
z aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotennodb na wecej niz
jednym aktywnym rynku, warsgia godziwg jest kurs ustalony na rynku
gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danegaadhika lokat
Subfundusz kieruje sinastpujacymi zasadami:

SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R.

Strona 42/53

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * SubfiszoNoble Fund Skarbowy « Subfundusz Noble Fund a4ieg « Subfundusz Noble Fund Akcji «
Subfundusz Noble Fund Akcji Matyctsiednich Spétek « Subfundusz Noble Fund Stabilnegodéfu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy «fS8ntlusz Noble Fund Global Return



a) wyboru rynku gléwnego dokonuje ¢sina koniec kadego
kolejnego miesjica kalendarzowego,

b)  kryterium wyboru rynku giéwnego jest wolumen obratudanym
sktadniku lokat w okresie ostatniego migsi kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier waitiowy nowej emisji wprowadzany
jest do obrotu w momencie nie pozwatjm na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), toemgctego
papieru wartéciowego opiera gi 0 aktywny rynek, na ktérym
jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie ZIPkt2).

5) do momentu ustalenia ceny papieru watowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami pouszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje
sie, ze jego warté¢ jest rowna wartéci nabycia, z uwzghnieniem
zmian wartéci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami gTyajni
wplyw na ich warté¢ godziwg, z zachowaniem zasady osnej

wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnyriu

1. Wartcs¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na wkiym rynku
wyznacza &, z zastrzeeniem postanowie dotyczcych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposoéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego ledace  papierami
wartagsciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowgney
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2) diuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty
pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow
pochodnych i ryzyka z nim zaZane g $cisle powihzane
z charakterem wycenianego papieruzdigo i ryzykami z nim
zwigzanymi, warté¢ tego papieru ditnego ledzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego paplérinego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny wzséci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodndgb
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowaniedzie
uwzgkdnia¢ w  swojej  konstrukcji modele  wyceny
poszczeg6inych  wbudowanych instrumentéw  pochodnych,
zgodnie z pkt. 5) po#ej. Wbudowany instrument pochodny nie
bedzie wykazywany w kggach rachunkowych oglonie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwidane nie $ $cisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzdiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wycenianyt jes
w oparciu o modele wigiwe dla poszczeg6lnych instrumentow
pochodnych zgodnie z pkt. 5) peej i wykazywany jest
w ksiggach rachunkowych oglonie.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych znm
wskaz@ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnoszcych cer akcji
do poszczegdinych, wybranych parametréow finansowych
dziatalngci emitenta (cena/zysk, cena/wattdksiggowa, itp.)
na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku atieji
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartynh
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych mezna
wskaz@ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowam przez wyspecjalizowan
niezalena jednostl $wiadczica tego rodzaju ustugi, z kipr
Towarzystwo podpisalo umaw na swiadczenie tego typu
ustug. W przypadku, w ktérym wéej niz jedna jednostka tego
typu oszacowata wargé akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu patedmepobranych
z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy alejeitenta nie $
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowdaamodelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem plgo®yzej,

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

a) w przypadku kontraktow terminowych: model
zdyskontowanych przeptywoéw piesanych,

b)  w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte
Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest réwrie stosowanie = wzoréw
analitycznych bdacych modyfikacj modelu Blacka-
Scholesa uwzgtniajgcych charakterystyk wycenianej
opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentoh:
model zdyskontowanych przeptywéw pieimych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjneytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtwegpoinego
inwestowania mafe siedzih za granig - w oparciu o ostatnio
ogloszon wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwezdhieniem zdarze

8) depozyty — w wartéci godziwej wynikajcej z sumy warti
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwogliczonych
odsetek ustalagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj 53 stosowane w sposobagty. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

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

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

Szczegoblne zasady wyceny

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

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

3. Zobowhzania z tytulu zbycia papieréw wagtiowych przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spoczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metod, korekty r&nicy pomidzy cenm odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku,
a w przypadku gdy niegsnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorgj s
denominowane.

6.  Aktywa oraz zobowgzania Subfunduszu, o ktérych mowa paejywykazuje si
w ziotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dpsego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy BanksRkio

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w __okresie
sprawozdawczym

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspdkformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania Wertgodziwej jednostek uczestnictwa
i tytutébw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz instytucje
wspdlnego inwestowania maych siedzib za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mina wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoaly papieréw wartciowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Uwzgdhiono réwni¢ sposéb wyceny
udziatowych papieréw warfoiowych (w szczegoélriwi akcji) niedopuszczonych do
obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na rynkuutegganym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym ni szeé¢ miesicy. Zmiany te nie mialy wpltywu
na sytuagj majtkowa, finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Nalezno§ci Subfunduszu

Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.200.0
1) Z tytutu zbytych lokat 1166 1435
2) Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 28 0
4) Z tytutu dywidendy 0 16
5) Z tytutu odsetek 0 0
6) Z tytutu posiadanych nieruchose w tym czynszéw 0| q
7) Z tylglu udzielonych pgczek, w podziale na podmic 0 0
udzielajce payczek
8) Pozostate 0 871
Razem 1194 2322
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
Zobowigzania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.204
1) Z tytutu nabytych aktywow 432 1200
2) Z tytutu transakcji przy zobowganiu s¢ Subfunduszu d 0 0
odkupu
3) Z tytutu instrumentéw pochodnych 23 0
4) Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 1 55
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 311 722
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0
8) Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0
9) Z tytutu krétkoterminowych pagczek i kredytow 0 0
10) Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
11) Z tytutu gwarancji lub peczex 0 0
12) Z tytutu rezerw 112 269
13) Pozostate 0 19
Razem 879 2 265
Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31.12.2011r. 31.12.2010r.

majcych wplyw na wart& godziwg jakie mialy miejsce po dniu Struktura $rodkow
i anl o i i i pienigznych na
_og}oszemg warkel aktywow n(—_}tto na Jednosikjczestnlctwa, Certyﬂkat rachunkach Warto$¢ na dzien Warto$é Wartos¢ na dzieh | Warto$é
!nweStyCy]ny lub tthIl uczestnlctv_va, X X X X bankowych w tys. bilansowy w danej | na dzien bilansowy w na dziei
7) instrumenty rynku piegiznego nie bdace papierami wartziowymi PLN Waluta | walucie bilansowy | Waluta | danej walucie bilansowy
oraz inne instrumenty finansowe - w wadbgodziwej, ustalonej za Banki:
pomo@ analizy zdyskontowanych przeplywéw piemych lub BRE BANK S.A. PLN 1961 1961 PLN 2564 2564
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, deeld dane ¢y DIBRE BANKS.A. | PLN 620 620 PLN 99 99
pochodzt z aktywnego rynku, BRE BANK S.A. usD 567 193§ USD 6 18
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DI BRE BANK S.A. | USD 76 260 USD

BRE BANK S.A. EUR 4 17[ EUR 44 18

BRE BANK S.A. TRY 647 1154 TRY q

BRE BANK S.A. HUF 164 2| HUF 11 69. 16p

BRE BANK S.A. GBP 1 5| GBP 4 21,

BRE BANK S.A. CZK 14 2| CczK 0 0]

Razem - - 5957 - - 4 304
31.12.2011r. 31.12.2010r.

Sredni w okresie sprawozdawczym pozionsrodkow " . @ -

pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia \é\illzrgggc na dziet mgﬁ:;c na dzie

biezacych zobowjzan Subfunduszu w tys. PLN wy Wy

Sredni w okresie spreozdawczym poziondrodkow 5131 16 099

pienigznych*):

*) Sredni poziomérodkéw pienéznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na poist$redniej arytmetyczne

stanu na poeitku i na kaicu okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryz

ka

Ryzyka wtys. PLN

31.12.2011r.

31.12.2010r.

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

a) aktywa obeizone ryzykiem wart&i godziwej winikajacym ze
stopy procentowej w tys.

4299

7632

b) aktywa obcizone ryzykiem przeplywdéwrodkow pien¢znych
wynikajacym ze stopy procentowej w tys.

9928

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

2) Poziom obcyzenia aktywow i zobowizan Subfunduszu

n/zykj:zm kredytowym, w podziale na kategorie bilanswe, w
tym:
a) kwoty odzwierciedlape maksymalne ohgienie ryzykiem
kredytowym na dzie bilansowy w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich oboyzkéw, przy czym w opisie 10 256 15 364
nie uwzgtdnia si wartdici godziwych dodatkowych zabezpietize
W tys.
b) wskazanie istniegych przypadkow znagzej koncemracl B B
ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriaclatoktys.”
- diuzne papiery wart@iowe - Skarb Restwa RP 4299 1 06!
3) Poziom obcazenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu
ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znacej
- o N 4874 7 222,
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych kagoriach
lokat w tys.
a)srodki pienkzne 3376 744
b) nalenaici 0 8
c) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 475 6284
d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 47
e) zobowizania 23 139

1) Za aktywa obaizone ryzykiem wartti godziwej wynikagcym ze stopy procentowej uznano obligacjégtaowe,
komunalne i przedgbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdgypozytowe oraz weksle.
2) Za aktywa obaizone ryzykiem przeptywowsrodkdw pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe: obligacje, listy zastawne, ceksfff depozytowe oraz instrumenty pochodne naesgmpcentow

o dodatniej wycenie na dzidilansowy.

3) Za zobowjzania obcjzone ryzykiem przeptywoéwsrodkéw pienéznych wynikajcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na dzidilansowy.
4) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnieniazgz kontrahenta zobogzian z wyemitowanych papieréw
wartagiciowych (w szczegdlnimi: obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, nibev skarbowych, certyfikatow
depozytowych i listéw zastawnych), jednostek ongatéw uczestnictwa, depozytévedacych sktadnikami portfela lokat,
przechowywanych na rachunkach bankowyicbdkéw piengznych oraz nie wywizania s kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy

zobowizaniu sie drugiej strony do odkupu.

5) Za znacgca koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu prtmeego danego emitenta w aktywach

ogdtem dla poszczegdlnych kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne 31.12.2011r.
Typ zajetej Rodzaju . " Wartos¢ otwartej Wartoé¢é i terminy przysztych Kwota bedaca Termin_zapadalncs’ci albo Termin wykonania
plap instrumentu Cel otwarcia pozycji ozycil strumieni pienieznych podstawg przysztych wygaéniecia instrumentu instrumentu pochodnego
pozycy pochodnego pozyc] pieniezny ptatnosci w tys. pochodnego P 9
FW20H12, . Przeptywy pienjzne nasfpuja w
Kontrakt futures Diuga PLOGF0001917| Sg::gg:] zarglzanie 0 [ ramach dziennego réwnaniado | - 2012-03-16| -
long contract P
Sprzeda USD na 25.01.2017 | y;61in Forward Zabezpieczenie prz¢ 23 2012-01-25 400 USD/1.347 PLN 2012-01-p5 2012681
kurs 3,3681 ryzykiem walutowym
Razem - - - 23 - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2010r.
Typ zajetej Rodzaju . " Wartos¢ otwartej Wartos¢é i terminy przysztych Kwota bedaca Termin_zapadalncs’ci albo Termin wykonania
plap instrumentu Cel otwarcia pozycji ozycil strumieni pienieznych podstawg przysztych wygaéniecia instrumentu instrumentu pochodnego
pozycy pochodnego pozyc] pieniezny ptatnosci w tys. pochodnego P 9
FW20H11, . Przeptywy pien¢zne nasgpuja w
Kontrakt futures Diuga PLOGF0000919,| Sg::gg:] zarglzanie 0 [ ramach dziennego réwnaniado | - 2011-03-18| -
long contract P
Opcja call wbudowana w Zakup obligacji z 2;7%17722%1;1
obligac zamienn serii A - Opcja call wbudowanym 3365 - 2012-07-23
spotki LPP S.A. instrumentem 2301-2012
o 23-07-2012
Sprzeda USD na 01.03.201° | y;61in Forward Zabezpieczenie prz¢ 20 2011-03-01) 400 USD/1.219 PLN 2011-03/01 20300
kurs 3,0480 ryzykiem walutowym
Sprzeda USD na 01.03.201° | y;61yn Forward Zabezpieczenie prz¢ 27 2011-03-01] 300 USD/ 914 PLN 2011-03.p1 201003
kurs 3,0475 ryzykiem walutowym
Razem - - - 3412 - - -
Nota nr 7 Transakcje przy zobowazaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do - wwalucie obcej wiys. usb 643  wiys. usb qu
odkupu - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL 198 wtys. PLN 182
Transakcje przy zobowhzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.20lr. 31.12.2010r. - wwalucie obcej wys. GBP 1 wys. GBP 46
1) Transakcje przy zobowhzaniu sk drugiej strony do odkupu, w tym: 2602 0 - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLI 5 wtys. PLN 212
a) transakcje, w wyniku ktorych naptije przeniesienie na Subfundusz p 2602 o - wwalucie obcej wtys. CZK 14 wtys. CzK
wiasngci i ryzyk w tys. i ia fi
5 l{zy yS. TR _ S ST - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL 2 wtys. PLN 0
transakcje, w wyniku ktérych nie neguje przeniesienie na Subfundusz pi —
wlasnagci i ryzyk w tys. 0 0 Nalanosq i w tys. PLN 0 w tys. PLN 8
2) Transakcje przy zobowizaniu sie Subfunduszu do odkupu, w tym: 0 0 - wwaluugobcq — wiys. EUR 0 wiys. EUR 9
a) transakcje, w wyniku ktérych nastije przeniesienie na draigtrore praw o o - wwalucie sprawozdania finansowego wtys. PL 0 wtys. PLN 8
whasndci i ryzyk w tys.‘ _ _ _ ___ Sktadniki lokat notowane na aktywnym wiys. PLN 1475 wiys. PLN 6 284
b) transakcje, w wyniku ktérych nie naptije przeniesienie na draigtrorg praw 0 0 rynku
wilasngci i ryzyk w tys. - wwalucie obcej wtys. EUR 0 wtys. EUR 358
t3) L\l_ala’nos’c_i Z tytulu papisréw_wanc‘)is’ciovigycl; pazyczonych ?g Subfur;]dus;u v 0 0 - w walucie sprawozdania finansowego wtys, PL 0 wtys. PLN 1417
rybie przepiséw rozporzadzenia o payczkach papieréw wartgciowych w tys. . .
4) Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pazyczonych przez - wwaluugobce; — wlys. usb 0 WYys. usb 680
Subfundusz w trybie przepisow rozporadzenia o payczkach papieréw 0 0 - w walucie sprawozdania finansowego wtys PL 0 wtys. PLN 2017
wartosciowych w tys. - wwalucie obcej wys. TRY 827 wtys. TRY 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 47% wtys. PLN 0
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki - wwalucie obcej wiys. HUF o]  witys. HUF 31184
Nie dotyczy - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLI 0 wtys. PLN 443
- wwalucie obcej wys. GBP 0 wys. GBP 2
Nota nr 9 Wa|uty i r6znice kursowe - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL 0 wtys. PLN 2 407
31.12.2011r. 31.12.2010T. Sll;fadniki IokaLnienotowane na wiys. PLN 0 wiys. PLN 47
Walutowa struktura pozyciji bilansu, z Warto$é Warto$é a tywnym yn u‘
podziatem wedtug walut i po przeliczeniu| Jednostka | Waluta | na dziei | Jednostka | Waluta | na dzien - wwalucie obcej wtys. usb 0 wys. usb 16
na walute polska w tys. PLN bilansowy bilansowy - w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 0 wtys. PLN 47
P"T)’tcla b”a”S“dpo PT?_S“CZE”'” n Zobowigzania wtys. PLN 23 wtys. PLN 139
walile Sprawozcania inansowego ~wwalucie obcej wiys. USD 7 wiys. USD b
a) w walucie sprawozdania finansoweg - —
wtys. - - - - - - - w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 23 wtys. PLN 0
Aktywa W tys. PLN 26 779 W tys. PLN 71 28] - wwalucie obcej W tys. EUR 0 w tys. EUR 3p
Srodki piengzne wtys. PLN 2581 wtys. PLN 3560 - w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLI 0 wtys. PLN 139
Naleznasci W tys. PLN 1194 wtys. PLN 2 314 Razem - - 30 751 - - 76 099
Toansaicle pryobowzanu S AU0el | s | v | 260 wys | PN
— Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat
01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010
Skiadnld Jokal notowane i aktywny wiys. PLN 20402 wiys. PLN 55 479 Subfunduszu w tys. PLN
ynku, Wty - - Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
- diwne papiery wart@iowe wtys. PLN 4 299 wtys. PLN 1069 - réznice réznice réznice réznice
Sktadniki lokat nienotowane raktywnym Skiadniki lokat kursowe kursowe kursowe kursowe
N w tys. PLN 0 wtys. PLN 9 92 " N " " N !
rynku, w tym: zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
- diuzne papiery warteiowe wtys. PLN 0 w tys. PLN 6 568 Akcje 138 0 234 188
Zobowigzania w tys. PLN 856 wtys. PLN 2 121 Kwity depozytowe 0 23 214 0
b) w walutach obcych po przeliczeniu ni ~ ~ ~ ~ ~ ~ Tytuty uczestnictwa emitowane przez instyt.
walute sprawozdania finansowego w tys. wspdlnego inwestowania mag siedzib za 261 0 0 0
Aktywa W tys. PLN 4851 wiys. PLN 7083 graniy
Srodki pieni¢zne W tys. PLN 3376] wiys. PLN 744 Razem 399) 23 44 18
- wwalucie obcej wys. EUR a4 witys. EUR a6
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL| 17 wiys. PLN 184 Ujemne raznice kursowe w przekroju lokat 01.01.2011 - 31.12.2011 . 01.01.2010 - 31.12.2010
- - = Subfunduszu w tys. PLN o e . T e
- wwalucie obcej w tys. TRY 64 wys. TRY 0 Uierne Uemne
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL 154 W tys. PLN 0 Skiadniki lokat réznice LkJJemne réinice |\ iinice t}]emne réinice
adniki lokal ursowe ursowe
- wwalucie obcej wys. HUF 164 wtys. HUF 11691 kursowe niezrealizowane | Kursowe niezrealizowane
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 2 wtys. PLN 166 - zrealizowane zrealizowane
Akcje -301 -77 -1303 0
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Kwity depozytowe -65 0 0 -23 Na dziex podpisania jednostkowego sprawozdania finansov@gdunduszu nie
Ivfugl'nicz:isr:wgs‘:'gw?ni“aowa"es%;’éiQ:fV‘L s o 1323 0 wystgpuje niepewng co do maliwosci kontynuowania dziataldei. W zwigzku
g,fﬁﬂq 9 map z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zanderazanych z 4 kwesty
Razem -381)] 77 -2 62 -2 korekt.
6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
W przypadku Subfunduszy, Ktérych aktywa  wyceniane, ¢ 31.12.2011r. 31.12.2010T. w istotny sposob wplymé na ocer sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
zobowigzania ustalane w walutach obcych, naky ujawnié Kurs w Kurs w z operacji Subfunduszu i ich zmian
sredni ki Iut dania fi l A . —
Z’ée"z' NE’SWzadﬁ.i2’;2,1”,"3;3‘.2‘2,,‘?;‘&3%?2 m;ﬁ;s&ego Zlosunku Waluta itosunku Waluta Nle |stn|_ep, inne ni wskazane w jednostkowym sprawozdaniu fmansquym
(w PLN) ° ° informacje, ktére moglyby w istotny sposéb wpdynna ocen sytuacji
Kurs BUR 4,4168] EUR 39603 EUR majtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszch zmian.
Kurs USD 3,4174| UsSD 2,964] USD
Kurs GBP 52601 GBP 4,593§ GBP _ o _
Kurs CZK 01711| CzZK 0.1580 CzK Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Kurs TRY 1,7835] TRY 1,9227 TRY Bozena Dewiszek
Kurs HUF 00142 HUF 00142 HUF Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktymiroService Agent Transferowy Sp. z 0.0.
Kurs CAD 3,3440| cAD 2,9691 CAD
Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja Podpisy os6b reprezentujcych Subfundusz:
Zrealizowany zysk (strata) ze Mariusz Staniszewski Pawet Hoiski
bycia lokat, t (spadek;
ﬁieyf,';ﬁzgwﬁn’é'gﬁﬁsﬁ o 01.01.2011 - 31.12.2011 r. 01.01.2010 - 31.12.2010 Prezes Zarzdu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zatu Noble Funds TFI S.A.
(straty) w tys. PLN
Warto$é Wozrost (spadek) Warto$é Wozrost (spadek) N
Sktadniki lokat zrealizowanego niezrealizowanego| zrealizowanego niezrealizowanego Sylwia Magott
zysku (straty) ze | zysku (straty) z zysku (straty) ze | zysku (straty) z Czlonek Zargdu Noble Funds TFI S.A.
zbycia lokat wyceny aktywoéw | zbycia lokat wyceny aktywow
1) Skiadniki lokat notowane r 1083 15 288 1426 3499
aktywnym rynku, w tym: Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie lagj rachunkowych:
- diuzne papiery wart@iowe 4 0 875 -646 | Suiscki Piotr Wi K
ez‘?dsklﬁdrnnll? Ioll::t nienotowane | 266 19023 2 837 761 Pawet Sujecki ) iotr Wrzose )
YWnym ryn Prezes Zamgzdu ProService Agent TransferowyCzionek Zarzdu ProService Agent Transferowy
3) Nieruchoméci 0 0 0 0 Sp.z 0.0. Sp.z 0.0.
4) Pozostate 0 0 0 0
Razem 817 -13 365 4263 4260
Wyplacone dochody Subfundusz: Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.
Nie dotyczy
Rihiacone preychady ze zbycia lokat JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND GLOBAL RETURN
Nota nr 11 Koszty Subfunduszu WYDZIELONEGO W RAMACH NOBLE FUNDS
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
E?:Zd%;’gyfywaf‘e przez Towarzystwo ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 R.
01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010 OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
- Wartosé w okresie Wartosé w okresie Dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Fundugzinwestycyjnych S.A.
Wynagrodzenle dia Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Cas¢ stala wynagrodzenia_ 2531 5402 1. Przeprowadziimy badanie zatzonego jednostkowego sprawozdania finansowego
Wyi{&ﬁgmz%ﬁ’:j:"'a uzataiona oo 0 0 za rok zakeczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,0kres sprawozdaic
Razem 2531 5402 subfunduszu Noble Fund Global Return (,Subfundyswydzielonego w ramach
Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dsa”) z siedzih w
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthia Warszawie, luI. Domanlewska 39, opejmgo: wprowad_zenle do ]ednostkoy\(ego
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa| 31101 r. 31.12.2010r. 31.12.2009 1. sprawozdanla flnansowego, zestaW|_en|e lokat O_r_mnb_lspomdz_one na dzie
1) Wartdié aktywow netto na koniec rof 20751 76 099 215 16 31 grudnia 2011 roku, rachunek wyniku z opera@stawienie zmian w aktywach
g?;lt’v‘OVtV?Qoéa1',ZV°5‘t?‘"ie '_ﬂlg Ol;;’m"ve witys netto za okres sprawozdawczy oraz noty @bgace i informaci dodatkova
arta¢ aktywow netto na jedno: H H : ”
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy| Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy (,,zalqczone ]?anStkowe sprawozldaple flnansowe. ) , o )
ostatnie lata obrotowe w PLN 2. Zarzetelné¢ i jasnag¢ sprawozdania finansowego, jak rownie jego spoemizenie
ﬁ)cre’:{;fg‘ﬁ‘;‘ﬂiwgﬁff::dig';‘lﬁir'oku 10564 132,39 1232 zgodnie z wymagagymi zastosowania zasadami (poligykrachunkowéci oraz
obrotowego za "Zg, ostatnie lata obrotowe w PLI ' ' ' za prawidtowé¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowigda ZdriXoble Funds
b) Warid akiywéw nefio na jedntkg Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanegdejd, Towarzystwem”),
gﬁfsfo‘v”v'ecé"g""z ‘;"’;‘rig‘:)’;"a?nﬁ foniecrok oL towarzystwa  funduszy  inwestycyjnych  zgzapcego Funduszem
) Wartaé aktywdw netto na jednostl i reprezentq’cego Fundusz. Ponadto,_ Zad_zTowarzystwa oraz cztonkowie Rady
uczestnictwa kategorii C na koniec roku Nadzorczej Towarzystwa as zobowhzani do zapewnienia, aby 3zekone
obrotowego za irzy ostatnie lata obrotowe w PL jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informaf@adu Towarzystwa
INFORMACJA DODATKOWA skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towstwa”) spetniaty
Subfund Noble Fund Timi wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 mige 1994 roku o rachunkowoi
ubfundusz Noble Fund Timingowy (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, zpdzm. — ,ustawa o rachunkowm")
) A . . iw wydanych na jej podstawie przepisach. Naszymam#&m bylo zbadanie
1 Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycgcych lat ubiegtych, ugtych zahczonego jednostkowego sprawozdania finansowego  omayrazenie,
"Cl’,SPraWOZd?}n'” fl(r;ansoyvym dza bigacy (I)kres iprarvoadamlicgy - na podstawie badania, opinii o tym, czy jest onowseystkich istotnych aspektach
e dWySI?ply z arzenle(li _otfy@g:e at ubiegiych, ktore nalg  Uja zgodne z wymagagymi zastosowania zasadami (poliykachunkowsci oraz czy
wie nos_t owym sprawozdaniu finansowym. . N rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkicotiych aspektach, sytuacj
2. Infgrmacle o _znacacych zdarzenlalch,l jakie nastpity po dniu bilansowym, majstkows i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ¢k
a_nleuwngc_inlonych w sprawozdarjlu flnansow_ym . L rachunkowe stanowte podstaw jego sporgdzenia g prowadzone, we wszystkich
Nie wyshpily znacace zda}rzenla po dacie bilansu wymagaj ujcia istotnych aspektach, w sposob prawidiowy.
w']t.ed_nostkowym sprawozda_n|u_f|nar_150wy_rn. o 3. Badanie zajczonego jednostkowego sprawozdania finansoweg@maadzilsmy
3. Réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym stosownie do postanowie
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio orzadzonymi - rozdzialu 7 ustawy o rachunkowa,
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi L - krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanyctzgz Krajows Rad
W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zazhiy okres sprawozdawczy Biegtych Rewidentow w Polsce
w Rachuan](ué vyynl<|ku z opﬁreg:g zr_nlenlclJ(no sposéb  pneeji dqdatnlch w taki sposob, aby uzyskaacjonalm pewng¢, czy sprawozdanie to nie zawiera
fuemnych ranic kursowych. ecnie wykazywang sne w _wartsm netto. istotnych nieprawidtowsri. W szczegdlinéci, badanie obejmowalto sprawdzenie —
Poréwnywalne dane fln’ansowe zostaty dos_tosowarmmemone] prezentacji. w duzej mierze metosl wyrywkows — dokumentacji, z ktorej wynikajkwoty
4. Dokonane korekty biedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw i informacje zawarte w zatzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
wlywok:}rjych tym s_Ilzutkow finansowych na 's:ytugcq majatkows i finansows, Badanie obejmowato réwnieocer poprawnéci przyjtych i stosowanych przez
pynrlmfsc oraz wynik z operdalfjl |hrentf()wncsc unduszu » vorektach Zarzad Towarzystwa zasad rachunkawbi znacacych szacunkéw dokonanych
a) n ormaq?( 0 przypadkac dm ormowania ucze.stm ow o korektac przez Zarzd Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji #atonego jednostkowego
wyceny aktywow netto na jednostl uczestnictwa: . sprawozdania finansowego. Uieany, ze przeprowadzone przez nas badanie
Nie wysapﬂy przy_padkl mformovyanla uczestnikbw o korektaalyceny dostarczylo nam wystarczaych podstaw do wysenia opinii o zajczonym
b ?kftywowAnetto najedr:;l)(sgﬂczestmctwa.' b ia lub dk ) jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanyko jeatG¢.
) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub dkupywania 4. Naszym zdaniem zgdzone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wsst
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia dokonywaniayceny aktywow istotnych aspektach:
Rjgtto na jeginostk; ucdzlf‘stnlct‘wa: ia zb ia lub odk - K - przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasjetne dla oceny wyniku
le wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub o upywajeidnoste z operacji za okres sprawozdawczy, jak $gtuacji majtkowej i finansowej
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyyvadiv netto na badanego Subfunduszu na dz8d grudnia 2011 roku;
]ednostle_uczestmctwa. ’ ' L N ) - sporadzone zostalo zgodnie z wymag@jmi zastosowania zasadami
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia s¢ transakcji zawieranych (polityka) rachunkowsci, wynikaacymi z ustawy o rachunkowoi
przez Subft_mdusz. - . L " ) iwydanych na jej podstawie przepisbw, na podstavgeawidiowo
Nie wystpilty przypadki nierozliczenia itransakcji zawieranych przez prowadzonych kag rachunkowych;
Subfundusz. '
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R. Strona 45/53

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * SubfiszoNoble Fund Skarbowy « Subfundusz Noble Fund a4ieg « Subfundusz Noble Fund Akcji «
Subfundusz Noble Fund Akcji Matyctsiednich Spétek « Subfundusz Noble Fund Stabilnegodéfu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy «fS8ntlusz Noble Fund Global Return



- jest zgodne z wplywagymi na forng i tres¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa reguligymi przygotowywanie sprawozflafinansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfigmlu oraz éwiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, spolzone za okres sprawozdawczy, zgodnie

z obowizujacymi przepisami, zostaly dgizone do pakczonego sprawozdania

finansowego Funduszu spadzonego za rok zakeozony dnia 31 grudnia 2011
roku, o ktérym wydafimy opini z dniem 19 marca 2012 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 19 marca 2012 roku
OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 émzz 1994 r. o rachunkowoi (DZ. U.
1994 Nr 121 poz. 591 z pdiejszymi zmianami) Zagd Noble Funds TFI S.A.
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe usdioszu Noble Fund Global
Return, na ktére sktadagsi

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

zestawienie lokat wg stanu na dz#1.12.2011 r.,

bilans sporgdzony na dzig 31.12.2011 .,

rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.201b131.12.2011 r.,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 0d10200.1 r. do 31.12.2011r.,
noty objaniajace,

informacje dodatkowe.

NookwhpR

Pawet Hotski
Czlonek Zargdu

Mariusz Staniszewski
Prezes Zargu

Sylwia Magott
Czlonek Zargdu

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU NOBLE FUND GLOBAL RETURN

I. Dane Funduszu i Subfunduszu

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

Fundusz zostat utworzony na czas nieglomy.

Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu NobledFalobal Return (zwanego dalej
,Subfunduszem”). Za pogiek dziatalnéci Subfunduszu przyjmujeeil2 marca 2009 r.,
pod ktén to day dokonano przydziatu jednostek uczestnictwa Subfemnd. Pierwsza
wycena miata miejsce w dniu 13 marca 2009 roku.

1. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

11l. Depozytariusz

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

V. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

V. Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartéci lokat.
2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu Nobleob@l Return jako

subfunduszu elastycznego inwestowania odbywa @®przez inwestowanie
aktywow Subfunduszu w akcje i dive papiery wart&ciowe w proporcji zalenej
od oceny perspektyw rynkéw akcyjnych ighych papieréw warkeziowych.
Subfundusz charakteryzuje; dirakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii
lokat oraz dua zmienndciag skiadnikow lokat posiadanych w portfelu.
Subfundusz inwestuje zaréwno w lokaty denominowanealucie polskiej, jak
iw lokaty denominowane w walutach obcych zaréwrorpnku polskim, jak
i rynkach zagranicznych.

3. Fundusz nie gwarantuje aghiccia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

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

Zgodnie z ustawz dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnjzh U. 2004, Nr
146, poz. 1546 z ghiejszymi zmianami), (,Ustawa”) oraz Statutem Sutafusz mae:

1.  Lokowa swoje aktywa w:

a) papiery wartéciowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wadiowe i instrumenty
rynku piengznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub wrsawie cztonkowskim, a tale
na rynku zorganizowanym nielacym rynkiem regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym isiwie cztonkowskim,

b)  papiery wartéciowe i instrumenty rynku pieginego lgdace przedmiotem
oferty publicznej, jeeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zaktaday ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym enampkt
a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewniookresie nie dlizszym
niz jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy gpiszaoferowanie tych
papieréw lub instrumentéw,

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

d) instrumenty rynku piegiznego inne ri okreslone w pkt a) i b), jeeli
instrumenty te lub ich emitent podlegajegulaciom majcym na celu
ochrorg inwestoréw i oszeginasci,

e) inne ni okreslone w pkt a), b) i d) papiery wagtiowe i instrumenty rynku
pienigznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycgjmptwartych maicych
siedzilk na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly stzietwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuhgstoictwa emitowane
przez instytucje wspodlnego inwestowania goejsiedzib za granig.

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

3. Udziela& pazyczek, ktérych przedmiotem as zdematerializowane papiery
wartasciowe przy udziale firm inwestycyjnych oraz bankdwewierniczych,
o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 rolwocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. 2005 Nr 183, poz. 1538 zzpigjszymi zmianami) oraz
w ramach systemu zabezpieczania phgeneoozliczer na podstawie w/w ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi na zasadactarimkach okrdonych
w Ustawie.

4,  Zachga w bankach krajowych i instytucjach kredytowych dyty i pazyczki
o terminie sptaty nie ditszym ni 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokawupkat aktywéw Subfunduszu Noble Fund Global

Return kdzie stosowat nagbujace zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warté¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcjavea
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowebiigacje zamienne
waha s¢ od 0% do 100% warfei aktywoéw Subfunduszu,

b)  wartos¢ inwestycji w dhzne papiery wartciowe i instrumenty rynku
pienigznego waha siod 0% do 100% warsei aktywéw Subfunduszu,

c)  w czsci, w ktorej aktywa Subfunduszu nie gainwestowane w kategorie
lokat wymienione w pkt a) i b) povgj Fundusz inwestuje aktywa
Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziarStatucie.

Szczegbtowe zasady stosowanych przez Subfundusmiopé inwestycyjnych oraz

pefen katalog lokat, w ktére e inwestowa Subfundusz okione § w artykutach 93

— 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu Ve@a | i artykule 3 rozdziatu VII Cgci Il

Statutu.

VIl. Okres sprawozdawczy, dzieéh bilansowy oraz zasady spormzenia

jednostkowego sprawozdania finansowego

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

2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, przy zafoiu kontynuowania dziatalgoi

Funduszu i Subfunduszu w degj si; przewidzi€é przyszigci (tj. co najmniej 12

miestcy od dnia bilansowego). Nie istniejokoliczndgci wskazujce na

zagraenie kontynuowania dziataléc Funduszu i Subfunduszu.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

Zgodnie z zapisami Rozpaidzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkewiunduszy inwestycyjnych (Dz.

U. 2007 Nr 249 Poz. 1859) na dzidilansowy stosuje simetody wyceny

stosowane w dniu wyceny tj. aktywa wycenig, sh zobowizania ustala i

wedtug stanéw odpowiednio aktywow i zobagman oraz kurséw, cen i warfoi

z dnia bieacego.

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

5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym z@owystipi¢ réznica pomg¢dzy
wartaicia aktywoéw netto wedtug ostatniej wyceny w okresieagmzdawczym
a wartdcia aktywéw netto na koniec higcego okresu sprawozdawczego.
Ewentualna rénica wynika z ujcia w wycenie na koniec okresu
sprawozdawczego wszystkich operacji dotgyzh tego okresu, jakie wysgtity
w dniu bilansowym, a zgodnie z zasadami wycenyzostaly ugte w ostatniej
wycenie w okresie sprawozdawczym.

wnN

VIIl. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

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

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

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

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzsig tym, ze optata manipulacyjna
pobierana jest wytznie przy odkupywaniu jednostek uczestnictwa maiedgie do
wysokasci 4% kwoty podlegajcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowaheaiie jednostki uczestnictwa
kategorii A. Jednostki uczestnictwa B i C nie bgstrybuowane w okresie
sprawozdawczym.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Subfundusz Noble Fund Global Return
sporadzone na dzie31 grudnia 2011 r.

(w tys. PLN za wyjtkiem liczby poszczeg6lnych sktadnikéw lokat oraart@ci nominalnej dhinych papieréw wartziowych )

1. Tabela gtéwna

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty * SubfiszoNoble Fund Skarbowy « Subfundusz Noble Fund a4ieg « Subfundusz Noble Fund Akcji «
Subfundusz Noble Fund Akcji Matyctsiednich Spétek « Subfundusz Noble Fund Stabilnegodéfu Plus « Subfundusz Noble Fund Timingowy «fS8ntlusz Noble Fund Global Return

31.12.2011r. 31.12.20107.

o | e e | o e ™| Warot vedtg comy nabyo w e, | oo vech myeen, | Pocerony S
Akcje 42721 41 055 23,3 114 648 122 592 36|26
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 4 687 2622 1,49 32 16 35934 10,63
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartoiciowe 45 092 46 783 26,5 91 246 91 982 27(19
Instrumenty pochodne 0 -839 -0,48 0 1872 0,55
Udzialy w spétkach z ograniczon odpowiedzialndicia 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
WepOag mwesiowanis mate sedsik 74 graicy s810 5929 23 sie1 i 1054
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 ) 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomasci 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 99 310 95 550 54,21 269 878 287 969 85[17

Udziat catkowitej wartosci lokat w wartosci aktywow ogotem, bez uwzgldnienia wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 54,74, natomiast udziat dodatniej wyceny bilansowej insumentéw pochodnych w wartdici aktywow ogétem oraz udziat

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

2. Tabele uzupehiajce
Lo | Kooy | oo | Mo wedg e | reeeron e
Razem - - 4967938 - 42 721 41 055 23,3
Razem aktywny rynek regulowany - - 4 967 93 - 42721 41 055 23,3
ASTARTA HOLDING NV, NLO000686509 Aktywny rynek retpwany GPW (Warszawa) 27 053 Holandia 1208 1407 ,80
CENTAMIN PLC, JEOOB5TT1872 Aktywny rynek regulowany oridon Stock Exchange 700 000  Jersey 5p23 3|039 317
FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP, NL0009604859 Aktywnyrrek regulowany Praque Stock Exchange 125p00 Id@an 2125 1962 1,1
HIGH RIVER GOLD MINES LTD, CA42979J1075 Aktywny rykeegulowany Toronto Stock Exchange 625 100 Kanada 2221 2508 1,42
HUNTINGTON BANCSHARES INC, US4461501045 Aktywny ryneégulowany NASDAQ 100 00 Stany Zjednoczon 1703 1876 1,06
IVANHOE MINES LTD, CA46579N1033 Aktywny rynek reguany Toronto Stock Exchange 20000 Kanada 1110 1012 0,69
KENMARE RESOURCES PLC, IE0004879486 Aktywny rynekulegvany London Stock Exchange 14279p8 Irlandia 722 3461 1,97,
KOZA ALTIN ISLETMELERI AS, TREKOAL00014 Aktywny ryrek regulowany Istambul Stock Exchange 125 (00 Aurcj 4 476 559¢ 3,1
KSG AGRO SA, LU0611262873 Aktywny rynek regulowany | GPW (Warszawa) 12 511 Luxemburg 2f5 267 0115
LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA SA, PLLWBGD00016 Aktywnyynek regulowany GPW (Warszawa) 59 4p8  Polska 4765 6173 3,50
MIGROS TICARET A.S, TREMGTI00012 Aktywny rynek reguwbany Istambul Stock Exchange 400p0  Turcja 1822 02 P 0,51
MINEFINDERS CORP, CA6029001022 Aktywny rynek regulowa Toronto Stock Exchange 50 000 Kanada 2082 1811 1,03
PARK ELEKTRIK MADENCILIK, TRAPRKTE91B5 Aktywny rynekregulowany Istambul Stock Exchange 607 379  Turcja 3549 3759 2,19
REYSAS LOGISTICS, TREREYS00015 Aktywny rynek regutovy Istambul Stock Exchange 400 0p0  Turcja 1 %05 2 b4 0,31
SADOVAYA GROUP SA, LU0564351582 Aktywny rynek regulany GPW (Warszawa) 364594  Luxemburg 3135 3p11 1,71
TEKFEN HOLDING AS, TRETKHO00012 Aktywny rynek regubany Istambul Stock Exchange 200 0P0  Turcja 210 1905 1,08
UNITED POWER TECHNOLOGY AG, DEOOOAIEMAK?2 Aktywny rgk regulowany Xetra (Frankfurt) 84000 Niemcy 2985 1636 0,93
ity dpozyone Nezwa ok e | o e e | v oo
Razem - - 140 000 - 4 687 2622 1,49
Razem aktywny rynek regulowany - - 140004 - 4687 2622 1,49
HALYK SAVINGS BANK-GDR REG S, US46627J3023 Aktywmynek regulowany London Stock Exchange 90 000  Kastaa 2 625| 149 0,8p
ROS AGRO PLC- GDR REG S, US7496552057 Aktywny ryregjulowany London Stock Exchange 50000 Cypr 2062 1127 0,64
Dtiuzne papiery wartoiciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent zrr;]teslne‘gzlby Termin wykupu \o,\;g?gﬁ?;ltowania \n,\(l)?Tr]‘ig:na Liczba \c/\(:,anl;fonsacb‘;lgi(:\n\:? x/\‘l;cr(:,%;cnvgeg;lijg \Tlr;ck?yr\lltloa‘gz udret

tys. bilansowy w tys. ogétem
nggs,"cido'v‘fe"e papiery - - - - - - 47 500 000 47 50! 45092 46 783 26|57
O terminie wykupu do 1 roku: - - - - - - 17 000 00Q| 17 000 15 565 16 64 9,45
Obligacje - - - - - - 17 000 00( 17 00 15 565 1436 9,45
':igf:::"gtvtﬁ’;y rynek - - - - - - 17 000 000 17 00! 15 545 16 643 9las
0K0112, PLO000105730 :I‘;‘rye";’qllyozgﬁb g[fnfgsm pojand g';z:Na Polska 2012-01-24  zerokuponowe, 0% 5000 00 50000 4664 4 987 2,84
0OK1012, PLO000106100 :I‘;‘rye";’qllyozgﬁb g[fnfgsm pojand g';z:Na Polska 2012-10-29  zerokuponowe, 0% 5000 00 50000 4576 4824 2,74
0OK0712, PLO000105912 :I‘;‘rye";’qllyozgﬁb g[fnfgsm pojand g';z:Na Polska 2012-07-28  zerokuponowe, 0% 7000 00 7/00 6325 6832 3,84
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pieniezne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotycz Nigotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy bl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
© terminie wykupu powyzej 1 - - - - - 30500 009 30 50! 20547 30 1ho 17012
Obligacje - - - - - - 30 500 00( 30 50 29 527 301 17,12
5;;’;“2:%‘;”;" rynek - - - - - - 30500 009 30 50! 20547 30 1ho 17)12
DS1019, PLO000105441 :\I';‘ryevgllyo'wygﬁ'; g’;\?é‘{)’m poland ggf‘srtbwa Polska 2019-10-29  stale, 5,5% 5000 400 5000 4[8go 4990 2,83
WZ0121, PLO000106068 :\I';‘ryevgllyo'wygﬁ; g’;\?é‘{)’m poland ggf‘srtbwa Polska 2021-01-24  zmienne, 4,77% 2500 00 200 429 2 460 1,49
OK0113, PL0000106324 :\I';‘ryevgllyo'wygﬁ'; g’;\?é‘{)’m poland ggf‘srtbwa Polska 2013-01-24  zerokuponowe, 0% 1000 (00 1{000 902 954 0,54
WZ0118, PLO000104717 :\I';‘ryevgllyo'wygﬁ'; g’;\?é‘{)’m poland ggf‘srtbwa Polska 2018-01-24  zmienne, 4,77% 6 500 400 6 500 3956 6524 3,71
PS0415, PLOO0D105953 :\I';‘ryevgllyo'wygﬁ'; g’;\?é‘{)’m poland ggf’s?wa Polska 2015-04-29  stale, 5,5% 8000 400 8 000 8/136 8 406 477
OK0114, PLO000106712 :\I';‘ryevgllyo'wygﬁ'; g’;\?é‘{)’m poland ggf‘srtbwa Polska 2014-01-24  zerokuponowe, 0% 7500 (00 7[500 6785 6 806 3,81
Bony skarbowe Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy idl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nigotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Bony pienigzne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy | Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotycz; Nidotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotygz Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy bl dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
. Emitent Kra_j siedziby ) Warto$é Warto$é Wedlyg Procentowy udziat
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) emitenta Instrument bazowy Liczba wedlug ceny wyceny na dzig w aktywach ogdlem
(wystawcy) nabycia w tys. bilansowy w tys.
Razem - - - - - 21 850 250| q -83 -0,48
Wystandaryzowane instrumenty pochodne: - - - - - .t 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany - - - - - 250 o 00
FW20H12, PLOGF0001917, short contract Aktywny ryneulowany GPW (Warszawa) GPW (Warszawja)  Polska deks WIG20 250 o q 0,0
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne:| - - - - - 21 850 000 0| -839 -0,48
SPRAWOZDANIEINANSOWE ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO DNIA 31 G RUDNIA 2011 R. Strona 47/53



Razem nienotowane na rynku aktywnym - - - 21 8000 0 -839 -0,48
Forward_Short_CAD/PLN_20120119 Nienotowane na ryakeywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A| Polska Kurfueavy CAD 650 000 0| -150 -0,09
Forward_Short_ CAD/PLN_20120131 Nienotowane na rysdywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A. Polska Kurs walwg CAD 2500 000 0| -376 -0,21
Forward_Short_ EUR/PLN_20120229 Nienotowane na ryaktywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A. Polska Kurs viaiuy EUR 500 000 0| 33 0,02
Forward_Short_GBP/PLN_20120229 Nienotowane na raktywnym Nie dotyczy BRE Bank S.A. Polska Kurs walwy GBP 700 000| q -27 -0,02
Forward_Short_TRY/PLN_20120125 Nienotowane na ryakiywnym Nie dotyczy PKO BP S.A. Polska Kurs walwg TRY 9 000 000 0| -119 -0,07
Forward_Short_USD/PLN_20120323 Nienotowane na ryaktywnym Nie dotyczy PKO BP S.A. Polska Kurs waluy USD 2500 009 q -131 -0,07
Forward_Short_USD/PLN_20120315 Nienotowane na ryaktywnym Nie dotyczy PKO BP S.A. Polska Kurs walwy USD 6 000 000 q -68 -0,04
Procentowy udziat ujemnej wyceny instrumentéw palttych w zobowgzaniach ogétem wynosi 35,77%.
Tytuly uczestnictwa emitowane prze: Procentowy
instytucje wspolnego inwestowania majce Kraj siedziby Wartosé wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny na udziat w
siedzike za granicy Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogdtem
Razen - - - - 65 000,00 6 81( 592¢ 3,31
Razem aktywny rynek regulowany - - - - 65 000,00 6 81( 5 92¢ 3,31
ISHARES S&P/TSX GLOBAL GOLD Toronto Stock
CA46428M1086 Aktywny rynek regulowany | Exchange BlackRock, Inc. Kanada 45 000,300 3442 733 1,92
Direxion Shares, LYXOF
DIREXION DAILY FINL BEAR 3X, INTL ASSET
US25459W1449 Aktywny rynek regulowany NASDAQ MANAGEMENT, iShares Stany Zjednoczone 20 000,400 368 2 552 1,45
3. Tabele dodatkowe
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowaw art.107 ustawy | Wartdié wedtug wyceny na dzig bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogém
Razem -371 -0,21
Forward_Short_CAD/PLN_20120131 -376 -0,21
Forward_Short_EUR/PLN_20120229 32 0,02
Forward_Short_GBP/PLN_20120229 -27 -0,02
Niniejsze lie lokat naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowi integralna cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
BILANS VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -56 888 41 650
Subfundusz Noble Fund Global Return 1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokatymt -34 835 26 563
sporadzony na dzié 31 grudnia 2011 roku - 2 tytulu réinic kursowyeh: 6270 2109
(w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watbaktywow netto na @g’;’ﬁ;"f;&p‘j‘,ﬁg‘%f“'ez’ea"z"""a”eg" zysku (st@ 22053 15087
jednostk uczestnictwa ) - Z tytutu rénic kursowych: 6 106 2621
Pozycje Bilansu 31.12.2011r. 31.12.2010r. VII. Wynik z operacji (V +- VI) 55 886 34 830
1. Aktywa 176 103 338 131
1. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 33281 41 93 Wynik z operacji przypadajacy na jednostie 461 14.20
2. Naleznosci 2 304 8 236 uczestnictwa kategorii A (w PLN) *) ' "
3. Transakcje przy zobowazaniu si drugiej 44 097 0 Wynik z operacji przypadajqcy na jednostie _ _
strony do odkupu uczestnictwa kategorii B (w PLN)
4. Skiedniki lokat notowane na aktywnym Wynik z operacji przypadajacy na jednostke R R
rynku,‘w tym: 96 389 263 514 uczestnictwa kategorii C (w PLN)
- diuzne papiery wart&iowe 46 783 91 932 *) Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa zostat wyliczony na podstawie darbarowych wyraonych w
— - PLN.
ZQSk'admk' l;’:ﬁt w?nr?]tlowane na 32 24 445 Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi oraz
ywny! W_ . Wby = informacj a dodatkows, ktdre stanowk integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
- diwzne papiery warteiowe 0 0
6. Nieruchomdci 0 0 ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
7. Pozostale aktywa 0 0 Subfundusz Noble Global Return
II. Zobowiazania 2435 11 707) za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku
H‘IZ/:{:“'“ '”St'um*l’”‘l‘l’w pochodnych 1738676; = 4‘2)4 (w tys. PLN za wyjtkiem liczby jednostek uczestnictwa i watbaktyw6w netto na
I\/ Klyv'tainsenbof( (-1 ) 187 748 284 619 jeanStI? uczestnictwa)
- Rapital Sublunduszy Pozycie zestawienia zmian w aktywach netto 01.@D11-31.12.2011r] 01.01.2010-31.12.201dr.
1. Kapitat wptacony 2018 635 1382 28. - — s
> Kanital wvon T, 53088 057650 I. Zmiana wartosci aktywéw netto:
- Kapitat wyptacony (wielkét ujemna) 1 i 1097 1. Wartosé aktyw6w netto na koriec poprzedniegc 326 424 97 514
V. Dochody zatrzymane -9 768 24 065 okresu sprawozdawczego
1. Zakumulowane, nierozdysponowe N - 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razemjy
praychody 2 lokat netto 6781 7783 ym: -55 886 34 830
2. ZeI\Fkumulowan)L, nlfrc:zdyspogowal ot 2987 31 848 a) przychody z lokat netto 1002 -6 820)
zrealizowany zysk (strata) zg zbycia Joka b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -34 835 26 563
VI. Wzrost (spadek) wartasci lokat w 4312 17 741 T Jek) o 0 U (st
odniesieniu do ceny nabycia €) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stra -22 053 15 087
— - wyceny lokat
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany 173 668 326 424 2 - —
wynik z operagji (IV + V+/-VI) 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaji -55 886 34 830,
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszi 0 0
= - n — (razem)
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 1614 92516 2 453 168,511 a) 2 przychoddw z lokat netto 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B 0,00t 0,00 n -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0,00 0,00 ~ "
Wartos¢ aktywow netio na jednostie c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
S¢ n - n
uczestnictwa kategorii A (W PLN) *) 107,54 133,06 5. Zmiany w ké.lplla|e w okresie sprawozdawczyr 96 870 194 081
Wartosé¢ aktywdw netto na jednostle (razem), W tym: - —— -
uczestnictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,00 a) zmiana lfapltaOu wpbaconego (pekszenie kapitatu 636 351 967 350
= = - tytutu zbytych jednostek uczestnictwa)
Wartost aktywow netto na jednotke 0,00 0,00 b) zmiana kapitatu taconego (zmniejszenie kép
uczestnictwa kategorii C (w PLN) ’ ' Kapitaiu wyp; g niey -733 221 -773 269
= — = - - - z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa)
) Wartaos¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa zostata wyliczona na podstawie dabgatowych wyraonych w PLI 5. L - WO o oS
Niniejszy bilans nalery analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objéniajacymi oraz informacja dodatkowa, . “sza zmlanag iviolwsne 0 W okresit -152 756 228911
ktére stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego. Sprawoz 'a'wczym/( — -5) -
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okrest
173 668 326 424
sprawozdawczego
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 8. Srednia warto§é¢ aktywow netto w okresie 272 255 180 694
Subfundusz Noble Fund Global Return iP’ZE‘WOZdé‘IYVCer(‘ :) - i
za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2011 roku T Zniana Togby stek eseswa TaegorT
(w tys. PLN za wyjtkiem wyniku z operacji przypadajego na jednosgkuczestnictwa ) okresie sprawozdawczym -838 242,900 1562 115,988
Pozycje rachunku wyniku z operaciji 01.01.2011 - 312.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010r. a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5303243 7 650 054,369
I Przychody z lokat 12311 4 285 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 168 546,143 6 087 938,391
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 27177 1356 c) saldo zmian -838 242,900 1562 115,988
2. Przychody odsetkowe 1879 1775 2.Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B v 0.00 0.00
3. Przychody zwizane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 okresie sprawozdawczym _ ' '
. Dodatnie saldo #ic kursowych 7655 1154 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
5. Pozostale 0 0 b) liczba od.kupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
II. Koszty Subfunduszu 11309 11105 ¢) saldo zmian i _ 0,00 0.00
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 10907 10 951 3. Zmiana liczby jecnostek uczestnictwa kategorii C v 0,00 0,00
- okresie sprawozdawczym
- wynagrodzenie state 10 907 7203 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- Wynagrodzer?le Zmlennev _ 0 3748 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
2. Wynagrodzenla dla podmiotéw prowadych 0 0 <) saldo zmian 0,00 0.00
dystrybucg T Liosbaied X - oo A
3. Opfaty dla depozytariusza 107 71 - Liczba jednostek uczestnictwa kagorii 1614 925,616 2 453 168,516
_ . _ T od pocatku dziatalnosci Subfunduszu
gmgupﬁzszz‘":’“"e z prowadzeniem rejestru aktya 0 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 16 821,620 11 606 518,377
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 b) liczba od.kupionych jednostek uczestnictwa 5 315 896,004 9 153 349,841
6. Ustugi w zakresie rachunkosa 0 0 . E) se:)ldo Zmlan - . [ 1614 925,616 2 453 168,516
- n - n . Liczba jednostek uczestnictwa kategorii
7. Uslug! w zakresie zardzania aktywami Subfunduszy 0 0 \ N od pocatku dziatalnosci Subfunduszu 0,00 0,00
8. Ustugi prawne 0 0 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
9.Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,000 0,00
10. Koszty od§etkowe _ _ _ _ Y 44 ¢) saldo zmian 0,00 0,00
11. Koszty zwjzane z posiadaniem nieruchaitio 0 0 6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii ¢ 0.00 0.00
12. Ujemne saldo edic kursowych 0 0 r jaco od pocatku dziatalnosci Subfunduszu ’ '
13. Pozostate 295 39 a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa ,00Q 0,00
IV. Koszty Subfunduszu netto (1l - ll) 11 309 11 105| c) saldo zmian 0,00 0,00
V. Przychody z lokat netto (I - IV) 1002 6 820 7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi ~ .
A
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8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi
B

9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategi
¢}

1ll. Zmiana warto $ci aktywow netto na jednostle
uczestnictwa

1. Wartg¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:
kategorii A na koniec poprzedniego okresu 133,06 109,44
sprawozdawczego (w PLN) ***)

2. Wartg¢ aktywdw netto na jednosthkiczestnictwe

kategorii A na koniec bigcego okresu sprawozdawczegd 107,54 133,06
(w PLN) ***)

3. Procentowa zmiana waéto aktywéw netto ne

jednostk uczestnictwa kategorii Aw okresie -19,18% 21,58%

sprawozdawczym. (w skali roku)
4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednost!

uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym ( 105,97 110,38
PLN)

Data wyceny 2011-10-04 2010-02-0:
5. Maksymalna wartg aktywéw netto na jednostl

uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym ( 135,96 133,21
PLN)

Data wyceny 2011-04-08 2010-12-2
6. Wartdi¢ aktywow netto na jednosthiczestnictw:

kategorii A wedtug ostatniej wyceny w okresie 107,54 133,05
sprawozdawczym (w PLN)**)

Data wyceny 2011-12-31 2010-12-3:

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

8. Wartd¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwe
kategorii B na koniec biacego okresu sprawozdawczegd
(w PLN)

9. Procentowa zmiana waétd aktywéw netto ne
jednostk uczestnictwa kategorii Bw okresie
sprawozdawczym

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

Data wyceny

11. Maksymalna warto aktywow netto na jednos!
uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym ( - -
PLN)
Data wyceny - -

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

Data wyceny

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

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

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

16. Minimalna warté aktywow netto na jednosl
uczestnictwa kategorii C w okresie sprawozdawczym (
PLN)

Data wyceny - -

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

Data wyceny

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

Data wyceny

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

1. Procentowy udziat wynagrodzenia towarzystwa 01% 6,06%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmia
prowadacych dystrybugj

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza a4 0,04%
4. Procentowy udziat dat zwiazanych z prowadzenie

4,15% 9,24%

0,00% 0,00%

0/ 0
rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00% 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakr¢
rachunkowéci 0,00% 0,00%)|
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakrt 0.00% 0.00%

zarzdzania aktywami Subfunduszu
*) Srednia warté¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym wyliczooatata w oparciu o waré aktywéw netto na
kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie.

*¥) Ewentualna rénica pom¢dzy wartgcia aktywéw netto na jednostkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym a wastia aktywow netto na jednosthuczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczegokayniigcia

w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego opetatjtzcych tego okresu.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalg analizowat tacznie z wprowadzeniem, notami objgniajacymi
oraz informacja dodatkowa, ktére stanowk integralna czeé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE:

Subfundusz Noble Fund Global Return

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

Nota nr 1 — Polityka rachunkowdci

1. Ujawnianie i prezentacja informaciji w sprawozdariu finansowym

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

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

Na dzie bilansowy zastosowano metody wyceny stosowaneiwwdyceny.

1l. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacii dotycacych Subfunduszu

1. Operacje dotyerce Subfunduszu ujmujegswv ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyca.

2. Dniem wprowadzenia do ksgj zmiany kapitalu wplaconegoady kapitatu
wyptaconego jest dziezbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okrdenia wartdci aktywéw netto na jednostk uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny nie uwzegtinia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz

zmian kapitatu wyptaconego, zazianych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt.2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sw ksigach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegre nabycia réwa zeru.

5. Odsetki od dhanych papieréw wart@iowych oraz od lokat bankowych ujmuje si
w ksiggach  rachunkowych oglonie od nominatu ditnego  papieru
wartasciowego/lokaty bankowej, przy czym w sprawozdaniinafisowym
prezentowaneastacznie z wartécia danego sktadnika lokat wedtug wyceny na
dzien bilansowy.

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

7.  Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, HIFO ,najdrazsze sprzedaje i
jako pierwsze”, polegaga na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najsee]
ceny nabycia lokat wyrmng w ziotych, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysoki@i skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - napegj bigacej jednostkowej
wartaici  ksiggowej na dzié zawarcia transakcji (nie dotyczy papieréw
wartagsciowych nabytych z udzielonym przez dgugstrory przyrzeczeniem
odkupu). Powysz metod stosuje si rowniez dla transakcji zbycia walut.
W przypadku wygsni¢cia zobowizan z tytutu wystawionych opcji, uznajegsiiz
wygasnieciu podlegaj kolejno te zobowizania, z tytutu, ktérych zaginiecia
otrzymano najrisza preme netto.

8. W przypadku, gdy jednego dnia zawarte zast&mansakcje zbycia i nabycia
danego papieru wargoiowego, ujmuje siw pierwszej kolejnéci nabycie danego
sktadnika.

9.  Przystugujce, zgodnie z uchwatwalnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo
poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmujee sw kskgach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzdhiajagcy wartdci tego prawa. Przystugige
prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynigmuje s¢ w dniu
nastpnym po ustaleniu praw. Niewykonane prawo poborgjiglest umarzane
wedtug wartéci zero, w dniu nagpnym po dniu wygsni¢ccia tego prawa. Za
dzien realizacji prawa poboru przyjmujezsizien wyksiggowania praw z rachunku
papieréw wartéciowych.

10. Nalezng dywidend z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuije &i ksigach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wycenyyth akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwgdhiajpcy wartéci prawa do
dywidendy. Nalena dywidend od akcji nienotowanych na rynku aktywnym
ujmuje s¢ w ksiggach w dniu nagpnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.

11. Operacje dotyexce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktérej $ wyrazone,

a take w walucie polskiej po przeliczeniu wedhigedniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na fiziggcia tych operaciji
w ksiggach rachunkowych Subfunduszuzeleoperacje dotyce Subfunduszuas
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polslk nstala kursu, okék
si¢ je w relacji do waluty USD, afeli nie jest to mgliwe - do waluty EUR.

12. Przychody z lokat obejmujw szczegoélnéci: dodatnie saldo edic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowgzan
w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy w zyskaoraz przychody
odsetkowe.

13. Koszty Subfunduszu obejmujv szczegdlinéci: ujemne saldo thic kursowych
powstate w zwizku z wycen srodkéw piengznych, nalenosci oraz zobowgjzan
w walutach obcych oraz koszty odsetkowe..

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

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

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

1ll. Metody wyceny aktywow oraz pasywow

Ustalanie wartdci aktywow netto oraz warfoi aktywow netto na jednosgtkiczestnictwa

1. Aktywa Subfunduszu wyceniagsa zobowizania Subfunduszu ustala sv dniu
wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego, wedlug stanéw
aktywow oraz wartéci aktywow i zobowdzan w tym dniu wyceny.

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

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

4,  Wartos¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa jest rowna wasth aktywow
netto Subfunduszu podzielonej przez licgbdnostek uczestnictwa ustatona
podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymuynk
1.  Wartas¢ godzing sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku waena si
w oparciu o ostatnie dagine kursy z godziny 23:00 czasu polskiego zadni
wyceny w nasfpujacy sposoéb:
1) wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego:

a) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systematowal
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurmkaiccia
— w oparciu o kurs zamkgtia lub w oparciu o ostatni degny
w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadioikat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemdowai
cigglych bez odtbnego wyznaczania kursu zamjgia —

w oparciu o ceg sredni transakcji waomna wolumenem obrotu
z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakej zastrzeeniem,
ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest sesja fiowa,
to do wyceny skfadnika lokat korzysta gikursu fixingowego,

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

2) jezeli w dniu wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na
aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, do wyceny
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sktadnika lokat korzystaei kursu fixingowego,

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mitiwe zastosowanie metod oktenych
w pkt. 1) i 2) aw szczeg6lgo, gdy wolumen obrotéw na danym
sktadniku lokat jest znagezo niski lub dzié wyceny nie jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku tats dos¢gpny
w momencie dokonywania wyceny kurs zangkra lub inna, ustalona
przez rynek wart@d stanowaca jego odpowiednik jest korygowana
w sposob umaiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej w#gio
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi peji
a) w przypadku dianych papieréw wart@iowych, w tym listéw

zastawnych, za waré godziwg przyjmuje s¢ wartaé
oszacowam przez serwis Bloomeberg (w pierwszej kolgjgio
wykorzystana zostanie wagto publikowana jako Bloomberg
Generic, w drugiej - Bloomberg Fair Value). W praggu, gdy
nie jest maliwe zastosowanie powgzych wartéci do wyceny
sktadnika lokat, szacowanie waftd godziwej dokonywane jest
w oparciu o publicznie ogtoszenna innym ni rynek gtéwny
aktywnym rynku, ceq tego sktadnika. W przypadku, gdy obie
powyzej opisane metody nie mpdyc zastosowane, szacowanie
wartasci godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie
ogtoszom na aktywnym rynku cennier@niacego s} istotnie
sktadnika, w szczeg6lgoi o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jeeli wszystkie powyej wskazane metody
wyceny nie umaliwiaja oszacowania warfoi godziwej, zostanie
ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowanych
przeptywoéw piengznych lub przy zastosowaniu witawego
modelu wyceny skiadnika, przy czym dane $eijwe do tego
modelu leda pochodzt z aktywnego rynku,

b) w przypadku udzialowych papieréw waftmwych szacowanie
wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o dpste na
aktywnym rynku ceny w zgloszonych najlepszych afeitkupna
i sprzeday — do wyceny wylicza si sredng arytmetyczn z
najlepszych ofert kupna i sprzega z tym, ze uwzgédnianie
wytacznie ceny w ofertach sprzega jest niedopuszczalne.
W przypadku braku midiwosci oszacowania waroi godziwej
w spos6b opisany powyj, Subfundusz dokonuje wyceny
w oparciu o0 modele opisane w prospekcie

c) w przypadku innych skfadnikéw lokat szacowanie wénit
godziwej dokonywane jest w oparciu o wdavy model wyceny
sktadnika lokat, a dane wéejowe do tego modelu pochadz
z aktywnego rynku,

4) w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotennadb na wecej niz
jednym aktywnym rynku, warsgia godziwg jest kurs ustalony na rynku
gtbwnym. Przy wyborze rynku giéwnego dla danegmdhika lokat
Subfundusz kieruje sinastpujacymi zasadami:

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

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

c) w przypadku, gdy papier wagtiowy nowej emisji wprowadzany
jest do obrotu w momencie nie pozwatjm na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), toemgtego
papieru wartéciowego opiera gi 0 aktywny rynek, na ktérym
jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie ZIPkt2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wgtowvego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami pouszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje
sie, ze jego warté¢ jest rowna wartéci nabycia, z uwzgbnieniem
zmian wartéci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami gTyajni
wplyw na ich warté¢ godziwg, z zachowaniem zasady osnej
wyceny.

Wycena sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywrnyrku

1.  Wartcs¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na \akiym rynku
wyznacza i, z zastrzéeniem postanowie dotycacych payczki papieréw
wartasciowych, w nasfpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle, oraz
pozostate instrumenty rynku pieanego ledace  papierami
wartagsciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowgney
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

2) diuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty
pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zadane g s$cisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzdiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, warté¢ tego papieru ditnego kdzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papiérinego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny wzadéci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodndgb
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowaniedzie
uwzgkdnia® w  swojej  konstrukcji modele  wyceny
poszczeg6inych  wbudowanych instrumentéw  pochodnych,
zgodnie z pkt. 5) ponej. Wbudowany instrument pochodny nie
bedzie wykazywany w kggach rachunkowych oglonie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwzane nie $ $cisle powhzane
z charakterem wycenianego papieruzdiego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wycenianyt jes
w oparciu o modele wiagiwe dla poszczegdlnych instrumentéw
pochodnych zgodnie z pkt. 5) peej i wykazywany jest
w ksiegach rachunkowych oglonie,

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartycia
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych znm
wskaz@ emitentéw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktérych akcje s notowane na aktywnym rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnoszcych cer akcji

do poszczeg6inych, wybranych parametréw finansowych
dziatalngci emitenta (cena/zysk, cena/wdtiksiegowa, itp.)

na podstawie ceny ogtaszanej na aktywnym rynku adigi
emitentéw notowanych na aktywnym rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitébw depozytowych opartycia
akcjach emitowanych przez podmioty, dla ktérych mezna
wskaz@ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje s notowane na aktywnym rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowap przez wyspecjalizowan
niezalena jednostk $wiadczica tego rodzaju ustugi, z ktdr
Towarzystwo podpisato umawna $wiadczenie tego typu
ustug. W przypadku, w ktérym wéej niz jedna jednostka tego
typu oszacowata wargé akcji przyjmuje s wartas¢ najnizsz,

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa pabe w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu pateimepobranych
z aktywnego rynku; przy czym, w przypadku gdy akejeitenta nie §
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowdoamodelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkto®yzej,

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

a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskevaoych
przeptywow piengznych,

b) w przypadku opcji:

- europejskich: model Blacka-Scholesa,

- egzotycznych: model skozonych rénic, model Monte
Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest réwrie stosowanie  wzoréw
analitycznych bdacych modyfikacy modelu Blacka-
Scholesa uwzgtniajgcych charakterystyk wycenianej
opcji egzotycznej,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentoh:
model zdyskontowanych przeptywow pieimych.

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjneytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz insgtwespoinego
inwestowania mape siedzip za granig - w oparciu o ostatnio
ogloszon wartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwgzdhieniem zdarze
majcych wplyw na warté godziwg jakie mialy miejsce po dniu
ogtoszenia wartei aktywdw netto na jednostkiczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pieginego nie bdace papierami wartziowymi
oraz inne instrumenty finansowe - w wadbgodziwej, ustalonej za
pomoa analizy zdyskontowanych przeptywéw pignmiych lub
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, deekw dane ¢da
pochodzt z aktywnego rynku,

8) depozyty — w wartci godziwej wynikagcej z sumy wartei
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwoaliczonych
odsetek ustalasprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

2. Modele wyceny, o ktérych mowa powsj s stosowane w sposébagly. Kazda
zmiana modelu wyceny publikowana jest w sprawoadarfinansowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

3. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktéryotowa powyej, podlegaj
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

4. W przypadku przeszacowania skfadnika lokat Subfamdu dotychczas
wycenianego w wartei godziwej, do wysok&i skorygowanej ceny nabycia —
wartas¢ godziwa wynikajca z ksig rachunkowych Subfunduszu stanowi, na fizie
przeszacowania, nowo ustajoskorygowan cerg nabycia.

Szczegolne zasady wyceny

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

2.  Papiery wartéciowe nabyte przy zobowZaniu s¢ drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢ pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna metsélorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywogysprocentowej.

3.  Zobowizania z tytulu zbycia papierow waftiowych przy zobowszaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia¢ spocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday metody korekty ré&nicy pomidzy cem odkupu a censprzeday przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

5. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych
wycenia s¢ lub ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku,
aw przypadku gdy nieasnotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorgj s
denominowane.

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

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

IV. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoi w __okresie
sprawozdawczym

W biezacym okresie sprawozdawczym dokonano zmian w Praspekformacyjnym
Funduszu w zakresie metodologii szacowania wertgodziwej jednostek uczestnictwa
itytuldbw uczestnictwa emitowanych przez funduszagraniczne oraz instytucje
wspoélnego inwestowania magjych siedzib za granig nienotowanych na Aktywnym
Rynku. Rozszerzono réwridiste metod, ktére mana wykorzystywa do wyznaczenia
wartasci godziwej akcji, praw do akcji i innych udziatoely papieréw warteiowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku. Uwzgdhiono réwni¢ sposéb wyceny
udziatowych papieréw wartoiowych (w szczegoélriei akcji) niedopuszczonych do
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obrotu, ktérych wprowadzenie do obrotu na rynkuutegganym lub zorganizowanym
planowane jest w okresie nie dézym niz sz&¢ miesicy. Zmiany te nie mialy wptywu
na sytuagj maptkowsa, finansow oraz wynik z operacji Subfunduszu.

Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2011r.

31.12.2010.

Sredni w okresie sjrawozdawczym poziomsrodkéw pienigznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia bigacych zobowizan

Subfunduszu w tys. PLN bilansowy

Wartosé na dziei

Wartosé na dziei
bilansowy

Sredni w okresie sprawozdawczym poziéradkéw piengznych *): 37 609 26 207
Naleznosci Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010T. *) Sredni poziomsrodkow piengznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podgtsredniej arytmetycznej stanu
1) Z tytutu zbytych lokat 2283 7 885 na pocatku i na kaicu okresu sprawozdawczego.
2) Z tytutu |nstrume.mow pochodnych» 0 0 Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 348 Nie dotyczy
4) Z tytutu dywidendy 12 0
5) Z tytutu odsetek 1 0 Nota nr 5 Ryzyka
6) Z tytutu posiadanych nieruchoge w tym czynszow 0 0 Ryzyka w tys. PLN 31.12.2011r.| 31.12.20107)
7) Z tytutu udzielonych payczek, w podziale na podmioty udzieleg payczek 0 0 1) Poziom obcazenia aktywdw i zobowhzai Subfunduszu ryzykiem stopy R R
8) Pozostate 8 3 procentowej, w podziale na kategorie bilansowe, win:
Razem 2304 8236 W?zlsal;tywa obaizone ryzykiem wartéi godziwej wynikagcym ze stopy procentow 46783 91 932
b) aktywa obcizone ryzykiem przeptywdwrodkow piengznych wynikajicym ze 8984 0
. . . 3
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu stopy procentowe; w tys) _ _ _ __
Zobowiazania Subfunduszu w tys. PLN 31.12.2011r. 31.12.2010T. Zec)s‘zo"pb;";"r’*gcae”r:‘aoevbe‘?ﬁ”e ryzykiem przepiyw6rodkow pien¢znych wynikajcym 0 0
1) Z tytutu nabytych aktywow 0 5616 2) Poziom obcizenia aktywéw i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, R R
2) Z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ Subfunduszu do odkupu D o w podziale na kategorie bilansowe, w tym?
3) Z tytutu instrumentow pochodnych 871 0 a) kwoty odzwierciedlafe maksymalne ohgienie ryzykiem kredytowym na d#i
= - n bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji wigoetniaty swoich obowizkéw,
4) Z tytuh wplat na jednostki uczestnictwa 282 368 przy czym w opisie nie uwzglnia st wartdici godziwych dodatkowych zabezpietize 80 108 158 661
5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 681 542 W tys.
6) Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu 0 0 b) wskazanie istniggych przypadkéw znagzej koncentraciji ryzyka kredytowego ~ ~
7) Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu 0 0 poszczegolnych.kategorla(.:h lokat w t's.
- — - diine papiery wart@iowe - Skarb Riestwa RP 46 783 91 932
8) Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0 - —— — —— -
~ - 5 - = 3) Poziom obcizenia aktywow i zobowizan Subfunduszu ryzykiem walutowym,
9) Z tytulu krétkoterminowych piyczek i kredytow 0 0 ze wskazaniem przypadkéw znacgej koncentracii ryzyka walutowego w 64 873 201 023
10) Z tytutu dtugoterminowych pyczek i kredytow 0 0 poszczegdlnych kategoriach lokat w tys.
11) Z tytutu gwarancii lub peczei 0 0 a)srodki pienizne 22 996 27 499
12) Z tytutu rezerw 595 4791 b) nalenaici 2216 7 887
13) Pozostate 6 390 c) sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 38 758 135 574
Razem 2435 11 707| d) sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 32 24 445
e) zobowizania 871 5616
& P s : 1) Za aktywa obgizone ryzykiem wartéci godziwej wynikajcym ze stopy procentowej uznano obligacjégpaowe,
Nota nr 4 Srodki pienigzne | ich ekW|waIenty komunalne i przedsbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikdépozytowe oraz weksle.
31.12.2011r. 31.12.2010T. 2) Za aktywa obaizone ryzykiem przeptywowsrodkéw pienéznych wynikajcych ze stopy procentowej uznano
S}rul_«_ura $rodkow Wartosé na dzieh | Wartosé Wartoéé na Wartoéé na zmlenn_o!(uponoyve: obllgaqe, listy zastawne, cérafff depozytowe oraz instrumenty pochodne nagspppcentow o
pienigznych na Waluta | bilansowy w na dziei Waluta | dzien bilanso dzien dodatniej wycenie na dzﬁ_fbllansowy._ P P :
rachunkach danei v;]y y bil danei wal wy bil 3) Za zobowizania obgjzone ryzykiem przeptywéwirodkéw pienéznych wynikajcym ze stopy procentowej uznano
bankowych w tys. PLN anej walucie llansowy W dane) walucie llansowy instrumenty pochodne na stoprocentow o ujemnej wycenie na d#idilansowy.
Banki: 4) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnieniazgz kontrahenta zobogzian z wyemitowanych papieréw
wartdiciowych (w szczegdlnisi: obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, ndav skarbowych, certyfikatéw
BRE BANK S.A. PLN 8996 8 99 PLN 7181 7181 depozytowych i listéw zastawnych), jednostek ongatéw uczestnictwa, depozytévedacych sktadnikami portfela lokat,
DI BRE BANK S.A. PLN 1289 1289 PLN 7256 7296 przechowywanych na rachunkach bankowyicbdkéw piengznych oraz nie wywizania s kontrahenta z zawartych
BRE BANK S.A. USD 1 450 4 96 USD 98p 2905 transakcji terminowych magych za przedmiot niewystandaryzowane instrumentghpdne oraz transakcji przy
zobowazaniu sie drugiej strony do odkupu.
DI BRE BANK S.A. usb 3246 1107 usD 400 11 _6 5) Za znacgcy koncentragj ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu prtmeego danego emitenta w aktywach
BRE BANK S.A. EUR 65 290 EUR 15 59p ogétem dla poszczegélnych kategorii lokat.
DI BRE BANK S.A. EUR 47 206 EUR 8 34
BRE BANK S.A. TRY 2526 4504 TRY 2 66 5125
BRE BANK S.A. HUF 511 7| HUF 34 19 48p
BRE BANK S.A. GBP 13 70| GBP 168[L 7730
BRE BANK S.A. CAD 546 18261 CAD 86! 255p
BRE BANK S.A. CZK 263 45| CzZK 41 66 6 58}1
Razem - - 33 281 - - 41934
Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Instrumenty pochodne 31.12.2011r.
L L Warto$é e . Kwota bedaca podstavg Termin zapadalndici albo Termin wykonania
Typ Z‘?MEJ Rodzaju instrumentu Cel otwarcia pozyciji otwartej Wanqsc ! ‘?’m.'”Y przyszlych przysztych ptatnaci w wygasniecia instrumentu instrumentu
pozycji pochodnego - strumieni pienigznych
pozyciji tys. pochodnego pochodnego
FW20H12, . Przeptywy piengzne nasfpuja w
Kontrakt futures Krétka PLOGF0001917, short Sg:;\gg;za@zanle 0 | ramach dziennego réwnaniado | - 2012-03-16 -
contract P rynku
Sprzeda CAD na < Zabezpieczenie przt } 01 01
19.01.2012: kurs 3,1173 Krétka Forward ryzykiem walutowym 150 2012-01-19| 650 CAD/2.026 PLN 2012-01-19
Sprzeda CAD na . Zabezpieczenie prz¢
31.01.2012; kurs 3,2022 Krétka Forward ryzykiem walutowym -376 2012-01-31| 2.500 CAD/8.006 PLN 2012-01-B1
Sprzeda EUR na . Zabezpieczenie prz¢
29.02.2012; kurs 4,5062 Krétka Forward ryzykiem walutowym 32 2012-02-29| 500 EUR/2.253 PLN 2012-02129
Sprzeda GBP ne . Zabezpieczenie prz¢
29.02.2012; kurs 5,2624 Krétka Forward ryzykiem walutowym -27 2012-02-29| 700 GBP /3.684 PLN 2012-02-R9
Sprzeda TRY na . Zabez|ieczenie prze
25.01.2012; kurs 1,7630 Krétka Forward ryzykiem walutowym -119 2012-01-25| 9.000 TRY /15.867 PLN 2012-01-25
Sprzeda USD na . Zabezpieczenie prz¢
23.03.2012; kurs 3,3968 Krétka Forward ryzykiem walutowym -131 2012-03-23| 2.500 USD/ 8.492 PLN 2012-0323
Sprzeda USD na . Zabezpieczenie prz¢ . 02 g
15.03.2012: kurs 3,4354 Krétka Forward ryzykiem walutowym 68 2012-03-15| 6.000 USD /20.612 PLN 2012-03{15
Razem - - - 839 | - - - -
Instrumenty pochodne 31.12.2010r.
L - Warto$é i . Kwota bedaca podstavg Termin zapadalndici albo Termin wykonania
TZE Zc".’\imel Rgg;g\étélensotrumemu Cel otwarcia pozyciji otwartej Zmﬁ;;i' t?ér;'lil?iynp(r:ﬁyszlych przysztych ptatnasci w wygasniecia instrumentu instrumentu
pozycj p 9 pozycji pieniezny! tys. pochodnego pochodnego
FW20H11, . Przeptywy pienjzne nasfpuja w
Kontrakt futures Krétka PLOGF0000919, short Sgrrg;\llgazamﬂame 0 | ramach dziennego réwnaniado | - 2011-03-18| -
contract p rynku
Sprzeda CAD na ; Zabezpieczenie prz¢
28.02.2011; kurs 2,9971 Krétka Forward ryzykiem walutowym 17 2011-02-28] 1.050 CAD/3.147 PLN 2011-0228
Sprzeda EUR na ; Zabezpieczenie prz¢
27.01.2011: kurs 4,0209 Krétka Forward ryzykiem walutowym 120 2011-01-27| 2.250 EUR/9.047 PLN 2011-01127 -
Sprzeda EUR na ; Zabezpieczenie prze
28.02.2011: kurs 3,9900 Krétka Forward ryzykiem walutowym 50 2011-02-28] 4.000 EUR / 15.960 PLN]| 2011-02128 -
Sprzeda GBP ne ; Zabezpieczenie prz¢
22.02.2011: kurs 4,7175 Krétka Forward ryzykiem walutowym 89 2011-02-22| 850 GBP /4.010 PLN 2011-02{22
Sprzeda GBP ne ; Zabezpieczenie prz¢
22.02.2011; kurs 4,7463 Krétka Forward ryzykiem walutowym 133 2011-02-22]  1.000 GBP / 4.746 PLN 2011-02t22 -
Sprzeda GBP ne ; Zabezpieczenie prz¢
28.02.2011; kurs 4,7172 Krétka Forward ryzykiem walutowym 127 2011-02-28 1.250 GBP /5.897 PLN 2011-02t28 -
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 0o N B
01.02.2011: kurs 3,0018 Krétka Forward ryzykiem walutowym 151 2011-02-01)  5.000 USD / 15.009 PLI 2011-02;01
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 0o N ~
01.02.2011: kurs 3,0543 Krétka Forward ryzykiem walutowym 247 2011-02-01)  3.000 USD/9.163 PLN 2011-02;{01
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 0o N ~
01.02.2011: kurs 3,0788 Krétka Forward ryzykiem walutowym 321 2011-02-01)  3.000 USD/9.236 PLN 2011-02;{01
Sprzeda USD na ; Zabez|ieczenie prze 0o N ~
18.02.2011: kurs 3,0505 Krétka Forward ryzykiem walutowym 110 2011-02-18 1.500 USD / 4.576 PLN 2011-02118
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 0o N B
18.02.2011; kurs 3,0184 Krétka Forward ryzykiem walutowym 146 2011-02-18 3.500 USD / 10.564 PLI 2011-02(18
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 01 ~
25.01.2011; kurs 2,9957 Krétka Forward ryzykiem walutowym 40 2011-01-25| 1.550 USD / 4.643 PLN 2011-01425
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 0o N B
25.02.2011: kurs 3,0325 Krétka Forward ryzykiem walutowym 177 2011-02-25 3.300 USD/ 10.007 PLI 2011-02(25
Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 0o N
25.02.2011: kurs 3,0521 Krétka Forward ryzykiem walutowym 109 2011-02-25 1.500 USD/ 4.578 PLN 2011-02125
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Sprzeda USD na ; Zabezpieczenie prz¢ 02 ~ B
30.03.2011: kurs 3,0118 Krétka Forward ryzykiem walutowym 35 2011-03-30] 1.500 USD/4.518 PLN 2011-03{30
Razem - - - 1872 A - - |-
Nota nr 7 Transakcje przy zobowjzaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu Dodatnie réznice kursowe w przekroju fokat 01.01.2011 - 31.12.2011 1. 01.01.2010 - 31.12.2010
Transakcje przy zobownzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.20mr. 31.12.2010r. Subfunduszu w tys. PLN o o o o
- - —— — Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
1) Transakcje przy zobowizaniu s drugiej strony do odkupu, w tym: 44 097 0 Skiadniki lokat réznice réznice réznice réznice
a) transakcje, w wyniku ktérych nagtije przeniesienie na Subfundusz p 44 097 0 kursowe kursowe kursowe kursowe
wiasndci i ryzyk w tys. zrealizowane | niezrealizowane | zrealizowane | niezrealizowane
b) traq;akcje, w wyniku ktorych nie ngstije przeresienie na Subfundusz pri 0 0 Akcje 3311 3891 804 q
wiasnggci i ryzyk wlys. Kwity depozytowe 1011 121 324 o
2) Transakc]e. przy zob.owrgza’nlu Sie Sul?fundusz.u (.io gdkupu, w tym: 0 0 Tytuly uczestnictwa emitowane prz
a) transakcje, w wyniku ktérych naptije przeniesienie na drgtrore praw 0 0 instytucje wspélinego inwestowania nz 1665 999 1366 28|
wlasndci i ryzyk w tys. siedzity za granig
b) traq;akci. w wyniku ktérych nie nagpuje przeniesienie na draigtrore praw 0 0 Razem 5987 610 2494 246
wlasndgci i ryzyk w tys.
3) Naleznoci z tytutu papieréw wartosciowych pazyczonych od Subfunduszu v 0 0 — Gnice Kk Kol Tok
trybie przepisow rozporzadzenia o payczkach papieréw wartdciowych w tys. g|ebr}1nedroznlce t“rsg‘fﬁw przekroju lokat 01.01.2011 - 31.12,2011 1. 01.01.2010 - 31.12.2010
4) Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pazyczonych przez UDTUNCUSZU W TYS. - —
Subfundusz w trybie przepiséw rozporadzenia o pdyczkach papieréw 0 0 L{jgmne Ujemne réinice UJgnjne Ujemne réznice
wartosciowych w tys. Sktadniki lokat rkoznlce kursowe roznice kursowe
ursowe N " kursowe N "
: niezrealizowane - niezrealizowane
zrealizowane zrealizowane
Nota nr 8 Kredyty i pozyczki Akcje -7 103 0 -4 003 208
Nie dotyczy Kwity depozytowe -2 474 q -82|
Tytuty uczestnictwa emitowane prz
PP instytucje wspélnego inwestowania g -2 680 0 -600 0]
Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe A e
31.12.2011r. 31.12.2010r. Razem 12 2571 q 460 29d7
Walutowa struktura pozycji bilansu, z " @
podziatem wedtug walut i po Jednostk Walut Wacr’to_sg Jednostk Walut Waétqs? —
przeliczeniu na waluk polska w tys. ednostka | Waluta | na dzien ednostka | Waluta | na dziei W przypadku Subfunduszy, ktérych aktywa 31.12.2011T. 31.12.2010T.
PLN bilansowy bilansowy wyceniane, a zobowjzania ustalane w walutach
i - - bcych, naley ujawni¢ sredni kurs waluty Kurs w Kurs w
Pozycja bilansu po przeliczeniu n o ) "
walute sprawozdania finansoweg; sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, z | stosunku do Waldta | oo inku do Waluta
a) w walucie sprawozdania finansoweg dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego (w PLN
wtys. - - - - - - Kurs EUR 4,4168| EUR 3,9603 EUR
Aktywa w tys. PLN 112101 w tys. PLN 142 72 Kurs USD 3,4174| USD 2,964] USD
Srodki piengzne wtys. PLN 10 284 wtys. PLN 14 437 Kurs GBP 5,2691 | GBP 4,593 GBP
Naleznosci wtys. PLN 88 W tys. PLN 34 Kurs CZK 01711| CzK 0,158 CzK
Transakcje przy zobowzanit si¢ drugiej Kurs TRY 1,7835| TRY 1,9227 TRY
wtys. PLN 44097 wtys. PLN
;‘&."”3’ F’k‘? I°ikUP“ - Kurs HUF 0,0142| HUF 0,014 HUF
ryni‘u“:,v't;m?‘ notowane na aktywny wiys. PLN 57631  wiys. PLN 127 938 Kurs CAD 3,3440| CAD 2,9691 CAD
- dlwzne papiery wart@iowe wtys. PLN 46 783 wtys. PLN 91 932
SkOi\dnlkl lokat nienotowane na aktym | PLN ol wus. PLN q . Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
rynku, w tym: Zrealizowany zysk (strata) ze
- diuzne papiery wartiowe wtys. PLN 0 wtys. PLN zbycia lokat, wzrost (spadek)
- " 01.01.2011 - 31.12.2011r. 01.01.2010 - 31.12.2010
Zobowiazania wys. PLN 1564 witys. PLN 6 09 "'tezze?"szaf;’efﬁ zysku
—— (straty) w tys.
b) w walutach obcych po przeliczenit — —
na walute sprawozdania finansowego w - - - - - - Wartq S¢ WerSt (spadel) Wart_osc WerSt (spadek)
tys Skiadniki lokat zrealizowanego | niezrealizowaneg | zrealizowanego | niezrealizowaneg
. ! zysku (straty) ze | o zysku (straty) z | zysku (straty) ze | o zysku (straty) z
Aktywa __ wiys. PLN 64002) witys. PLN 195 40 zbycia lokat wyceny aktywow | zbycia lokat wyceny aktywow
Srodki ple.nu;zne. w tys. PLN 22 996 w tys. PLN 27 49 1) Sktadniki lokat notowane r 26 224 19 342 23922 13 2185
- wwalucie obcej wtys. EUR 112| wtys. EUR 236 aktywnym rynku, w tym:
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 649 witys. PLN 937| - C”Ui"? .paplery.warx'v:lowe 1386 891 10 14
“wwaludie obcej wiys. HUF 511 wiys. HUF 34 19p ﬁ)asaﬁay‘xx%‘)ﬁkﬂen‘lmwar 8611 2711 2641 1872
-w walucvie spriawozdania finansowego w tys. PL 7 wtys. PLN 486 3) Nieruchomeci 0 0 0 0
- wwaluclgobcej i wtys. usb 4694 wtys. usbD 1380 2) Pozostale 0 ) 0 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 048 wtys. PLN 4091 Razem 34835 22053 26 563 15 0871
- wwalucie obcej wtys. CZK 263 wtys. CzZK 41 668
- w walucie sprawozdania finansowego W tys, PLI 45 w tys. PLN 6 584 Wyptacone dochody Subfuduszu
- wwalucie obcej wtys. GBP 13| wys. GBP 1681 Nie dotyczy
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 70 wtys. PLN 7 720] Wyplacone przychody ze zbycia lokat
- wwalucie obcej wtys. TRY 2 52 wtys. TRY 2 666 Nie dotyczy
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 504 wtys. PLN 512§
- wwalucie obcej wtys. CAD 546 [ witys. CAD 861 Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 826 wtys. PLN 2556
Naleznosci wiys. | PLN 2216] wiys. PLN 7887 ﬁzz(%t‘;‘;gywa”e przez Towarzystwo
- wwalucie obcej w tys. USD 6 w tys. usD 2661
- w walucie sprawozdania finansowego W tys, PLI 19 wtys. PLN 7 887 01.01.2012- 01.01.201(-
- wwalucie obcej wtys. CAD 657 | wtys. CAD 0 31,12,2311 r 31-12-2‘;10 r.
- - . Wartosé¢ w okresie Wartosé¢ w okresie
-w wa‘lu‘ue sprawozdania finansowego wtys. PLI 192 wtys. PLN 0 Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym
i]‘;’ﬁﬂ”'k' lokat notowane na aktywnym |y PLN 38758  wiys. PLN 13557 1) Caséc stala wynagrodzenia 10907 7203
~wwaludie obcej wiys EUR 370 wiys EUR 3304 2) Cz$¢ wynagrodzenia uzataiona od wynikéw Subfunduszu p 3748
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 636 wtys. PLN 13084 Razem 10 907 10 954
- wwalucie obcej wtys. CZK 11 467 wtys. CzZK 12 962
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL| 962 wtys. PLN 204 Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczesthica
- wwalucie obcej wtys. HUF 0 wtys. HUF 1352 870 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 311 r. 31.12.2010r. 31.12.2009 r|
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 0 wiys. PLN 19 219 1) Wartd¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za 173 668 326 424 97 518
alude obcel TRY 712 TRY 345 ostatnie lata obrotowe w tys.
- Wwalucie obcey wys. wlys. 2) Wartdi¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa na koniec rol Nie dot Nie dot Nie dot
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 702 wtys. PLN 25 65 obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w PLN ie dotyczy ie dotyczy ie dotyczy
- wwalucie obcej wtys. usb 1294 wtys. usbD 20 3p1 a) Wartg¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa kategorii A r 107,54 133.06 109.4.
: P koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata ohwetov PLN . " '
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 428 wtys. PLN 60 233 B) Wartac aktyws T Tednosiki icha kat T
n n 3 artac al 'OW netto na jeano: ICzestnicha kategoril ni . ~
- Wwalucie obcej wiys. CAD 2663 wiys. CAD 2119 koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata ohwetov PLN
- w walucie sprawozdania finansowego wtys PL 908 wtys. PLN 6 469 ) Wartdi¢ aktywow netto na jednosgkiczestnictwa kategorii C 1 7 .
- wwalucie obcej wtys. GBP 1731 wtys. GBP 1980 koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obwetov PLN
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 129 wtys. PLN 8 864
:llztladrljllkrl#orkﬁwlenotowane na wiys. PLN 32| wuys. PLN 24 445 INFORMACJA DODATKOWA
YATYID R Subfundusz Global Return
- wwalucie obcej wtys. EUR 7 w tys. EUR 4214
- w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLI 32 wtys. PLN 16 687 . . . .
~wwaludie obo wos Usb ol wos UsD ~ 02 1. Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycacych lat ubiegtych, ugtych
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLI 0 wtys. PLN 7 392 w_sprawozd{:lmu flnanSO\_Nym za bltaCy okres S_praWOZdaW?Zy . L,
Twwaludie obcej wiys ) ol wus ) 76 Nie wystpily zdarzenia dotycre lat ubieglych, ktére nalg ujac
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PL 0 wtys. PLN 349 w Jednos_tkowym sprawozdanlu flr_]anSO_WY_m- } . ;
“wwaludie obcej Wiys. CAD o wtys. CAD 6 2. Informacje o znaczcych zdarzeniach, jakie nastpity po dniu bilansowym,
~w walucie sprawozdania finansowego wiys PL 0 wiys. PLN 17 a nieuwzgkdnionych w sprawozdaniu finansowym
Zobowiazania wtys. PLN 871  wiys. PLN 5 61§ Nie wystpily znacace zdarzenia po dacie bilansu wymagej ujcia
- wwaluie oboej wiys. CAD 1570 wiys. CAD b w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
- w walucie sprawozdania finansowego W tys PL 6582 wiys. PLN 0 3. Réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
- wwalucie obcej wiys. usb 58  wtys. usD 1895 i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio orzadzonymi
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PL 919 witys. PLN 5 616| i opub”kowanymi Sprawozdaniami finansowymi
- wwalucie obcej wiys. TRY 67] wiys. TRY Y W jednostkowym sprawozdaniu finansowym zazldy okres sprawozdawczy
- w walucie sprawozdania finansowego wiys PL 941 wiys. PLN 0 w Rachunku wyniku z operacji zmieniono sposob pmegi dodatnich
- wwaludie obcej i wiys. GBP 5| wis GBP 0 i uiemnych rénic kursowych. Obecnie wykazywang sne w wartéci netto.
F;WW&'UC'Q sprawozdania finansowego wiys PL — 27 wys. PLN — 422 Poréwnywalne dane finansowe zostaty dostosowarmrienionej prezentacji.
azem - - - - 4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw
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wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuagj majatkowa i finansowa,
plynnosé oraz wynik z operacji i rentownagsé Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach
wyceny aktywOw netto na jednostk uczestnictwa:

Nie wystpity przypadki informowania uczestnikéw o korektastyceny
aktywow netto na jednostluczestnictwa.

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

Nie wystpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywgai@nostek
uczestnictwa lub zawieszenia dokonywania wycenyvediv netto na
jednostk uczestnictwa.

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

Nie wystpity przypadki nierozliczenia sitransakcji zawieranych przez
Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dziex podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&gofunduszu
nie wystpuje niepewng co do maliwosci kontynuowania dziatalrici.
W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nigiera zwizanych
z tg kwesti korekt.

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

Nie istniep inne ni wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
informacje, ktére moglyby w istotny sposéb wpdynna ocen sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszchi zmian.

Podpis osoby sporgdzajacej sprawozdanie:
Bozena Dewiszek

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

Podpisy o0séb reprezentujcych Subfundusz:

Mariusz Staniszewski Pawet Hoiski
Prezes Zargdu Noble Funds TFI S.A. Czionek Zata Noble Funds TFI S.A.
Sylwia Magott

Cztonek Zarzdu Noble Funds TFI S.A.

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

Prezes Zarzdu ProService Agent TransferowyCztonek Zarzdu ProService Agent Transferowy
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.
Warszawa, dnia 19 marca 2012 r.
Oswiadczenie

BRE BANK SA, wypetiagc obowinzki Depozytariusza na rzecz Noble Funds
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (Fundusz), potlzee zgodn& danych
dotyczicych stanéw aktywédw Subfunduszu Noble Fund Akcjibfnduszu Noble
Fund Mieszany, Subfunduszu Noble Fund SkarbowyfuBwluszu Noble Fund Akcji
Malych i Srednich Spétek , Subfunduszu Noble Fund Stabiln&gerostu Plus,
Subfunduszu Noble Fund Timingowy oraz Subfundusznbl&l Fund Global Return,
w tym w szczegoélnei aktywow zapisanych na rachunkach pgenych i rachunkach
papieréw wartéciowych oraz pgytkbw z nich wynikagcych, przedstawionych
w pokczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu sgtranym na dzig 31 grudnia
2011 r. za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 geud@fill r., ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

Agnieszka Sawa Jarostaw Wylot —
Szumaski

Naczelnik Z-ca Dyreldor
Departament Rozliczel Departament Rozlicie
Ustug Powierniczych Ustug Powierniczych
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