SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AFRICA
AND FRONTIER

WARSZAWA, UL. PRZYOKOPOWA 33

SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK OBROTOWY 2013

WRAZ
Z OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

I RAPORTEM Z BADANIA




SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

SPIS TRESCI

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA......ccccvuinunnnnmnersessssensssensesensannes

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO NOBLE FUND
AFRICA AND FRONTIER ZA ROK OBROTOWY 2015.....cccccccirinmnisanssnssssnssessessenses

I.  INFORMACIE OGOLNE ...coccvernmrnessarsersoresssssssssssessessssssssssssssssssssssssassssasssssssssseses

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz ... usmsmsmsmmissiniovesmisvsssmsomasmussssysrss
2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy .........cccceevvviiennne,
3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta

przeprowadzajgcego w jego imieniu badanie uuswmsesssssmmmmsmsmmosssssssmsramsesmsrmsssesnsanss
4. Dostepnos¢ danych i o$§wiadczenia kierownictwa Subfunduszu...........ccovvveiiiiiiiiianenn,
II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU .....cccccvvirervinurnans
III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE .......ccoverereessnasnassssessssessassssssasssssssassasssssssssssasssnse
Li: Ocena systemu rachUNKOWOSCiisuusismrissssasssussssmanminmsssen mmsuonsmmissis s s ssrssssshmenss
2. Informacje na temat badanego sprawozdania finanSOWego ........ccovvvviininiinniniinncins
3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego ...................
4, Kompletnosé¢ i poprawnos¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania

finansowego, dodatkowych informacji i objasnien s
IV. UWAGI KONCOWE ....oiiirnsismnsmmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssisssssisssssassassassasssses 10

SPRAWOZDANIE FINANSOWE SUBFUNDUSZU ZA ROK OBROTOWY 2015
Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Zestawienie lokat

Bilans

Rachunek wyniku z operacji

Zestawienie zmian w aktywach netto

A N BWN e

Dodatkowe informacje i objasnienia

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k.



Deloitte

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
z siedzibg w Warszawie

Al. Jana Pawta Il 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +48 2251108 11,511 08 12
Fax: +48 22 51108 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Uczestnikow Subfunduszu Noble Fund Africa and Frontier

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu Noble Fund
Africa and Frontier (dalej: ,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad Noble Funds Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej: ,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie przy ulicy
Przyokopowej 33, na ktére skiada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat i bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz
dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22013 roku, poz. 330 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,Ustawa o rachunkowosci” i wydanymi na
jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
22007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanym dalej ,,Rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Towarzystwo zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Subfunduszu oraz o prawidfowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

— rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposodb,
aby uzyska¢ racjonalng pewnosé¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy — dowoddw i zapisdw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catoSciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe Subfunduszu Noble Fund Africa and Frontier
we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku,

zostalo sporzgdzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks)
rachunkowosci, wynikajacymi z Ustawy o rachunkowos$ci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

Dariusz Szkaradek
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9935

W imieniu Deloitte Polska Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

@

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag Sp. k.

Warszawa, 31 marca 2016 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz

Subfundusz Noble Fund Africa and Frontier wchodzi w skiad Noble Funds Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej ,,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé nazwy skréconej
,,Noble Funds SFIO”.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 560 w dniu 5 sierpnia 2010 roku.

W sktad Funduszu wehodza nastepujace Subfundusze: Subfundusz Noble Fund Africa and Frontier
i Subfundusz Noble Fund Black Sea. Na dzief sporzadzenia potaczonego sprawozdania
finansowego, tj. 31 grudnia 2015 roku Subfundusz Noble Fund Black Sea nie zostat uruchomiony.

Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firmg Noble Funds Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Przyokopowa 33. Towarzystwo zostato wpisane
do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla must. Warszawy,
X1I Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000256540.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Subfunduszu pehni mBank S.A. z siedziba
w Warszawie, ul. Senatorska 18.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz petni ProService Agent Transferowy
Sp. zo.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 436.

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

Subfundusz dziata na podstawie:
- ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157),

—  statutu Funduszu w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 29 marca 2010 roku
sporzadzonego przed notariuszem Stawomirem Strojnym (Repertorium A Nr 4644/2010),
z pdZniejszymi zmianami.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalnoé¢ Subfunduszu w 2014 roku zamkneta si¢ z ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
3.058 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2014 podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska
Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu opini¢
bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2014 odbyto si¢ w dniu 27 kwietnia 2015 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 5
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Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2014 zostato zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych w dniu 30 kwietnia 2015 roku.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa. Badanie sprawozdania
finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 5 sierpnia 2015 roku, zawartej
pomigdzy Subfunduszem reprezentowanym przez Towarzystwo a firmg Deloitte Polska Spotka
z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawta Il 19, wpisang na
prowadzona przez Krajowa Radg Biegtych Rewidentow listg podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego zostato przeprowadzone pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta Dariusza
Szkaradka (nr ewidencyjny 9935) w siedzibie Towarzystwa i poza nig w dniach od 22 lutego 2016
roku do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spefniaja warunki
okreslone w art. 56 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649
z poéin. zm.) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu.

4, Dostepno$é danych i o§wiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania,

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien,

co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oéwiadczeniem Zarzadu Towarzystwa z dnia
31 marca 2016 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 6
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkowa

w pordéwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Podstawowe wielkodci z bilansu i rachunku wyniku z operacji 2015
(w tys. zt)
Aktywa 8.406
Aktywa netto 8.115
Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 8.416
Przychody z lokat 51
Koszty Subfunduszu 385
Przychody z lokat netto (334)
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 299
z wyceny lokat
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (2.315)
Wynik z operacji (2.427)
Podstawowe wskazniki 2015
Rentownos$¢ aktywow netto (28,84)%
Udziat kosztéw netto Subfunduszu do $redniej wartosci aktywow netto 4.579%
. . ()
Subfunduszu w okresie sprawozdawczym
Udziat kosztéw wynagrodzenia Towarzystwa do sredniej wartosci 4.98Y%
. . , 0
aktywow netto w okresie sprawozdawczym
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 49,66

sprawozdawczego (zt)

201

11.684
11.297
20.694
180
917
(737)

78
(2.399)
(3.058)

201

(14,78)%
4,43%

4,30%

56,71

Analiza powyzszych wielkoéci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2015 nastgpujacych

tendencji:
— spadek rentownosci aktywdw netto,

—  wzrost wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci $rednich aktywow netto,

—  spadek wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Deloitte Polska Spo6tka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Fundusz, w sktad ktérego wchodzi Subfundusz, posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca przyjete
zasady rachunkowosci, zgodng we wszystkich istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniem o rachunkowosci i zatwierdzona do stosowania. Zasady te
byly stosowane w sposdb ciggty i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku
poprzednim, Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok
obrotowy i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testow przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliémy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdzilismy
nieprawidtowosci, ktére miatyby wptyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany przez
Subfundusz system rachunkowosci nie byt jednak catosciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujace lokaty w kwocie 6.232 tys. z4,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
8.115 tys. zi,

- rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 2.427 tys. 74,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwote 3.182 tys. zi,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywow i pasywoéw oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostato prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku. Lokaty Subfunduszu obejmuja akcje o tacznej wartosci
508 tys. zt, kwity depozytowe o tacznej wartosci 910 tys. zt oraz tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg o tacznej wartosci 4.702 tys.
zt.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2015 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura nalezno$ci

Struktura naleznosci zostata szczegdéfowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Deloitte Polska Spélka z ograniczony odpowiedzialnoécig Sp. k. 8
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Kapital Subfunduszu

Warto$é ksiegowa kapitatu Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2015 roku byta dodatnia i wyniosta
53.412 tys. zt. Szczegélowe informacje dotyczace zmian w kapitale Subfunduszu w okresie
sprawozdawczym zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 51 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji szczegotowo
przedstawia strukturg przychodow.

Koszty Subfunduszu

W badanym okresie koszty Subfunduszu wyniosly 385 tys. zt., z czego koszty wynagrodzenia
Towarzystwa wynosity 360 tysigcy ztotych. Rachunek wyniku z operacji szczegtowo przedstawia
strukture kosztéw operacyjnych.

4. Kompletnoéé i poprawno$é¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do Rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywoéw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidfowy i kompletny opisuja pozycje bilansu
i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie pozycje, ktorych ujawnienie jest
wymagane przepisami Rozporzadzenia o rachunkowosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 Rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Funduszu
o zgodnoséci danych dotyczacych stanéw aktywow Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaty dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. 9
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz
w badanym okresie Towarzystwo przestrzegato przepisow prawa w zakresie zarzadzania
Subfunduszem.

/N
/
Dariusz Szkaradek
Kluczowy biegty rewident

przeprowadzajacy badanie
nr ewid, 9935

W imieniu Deloitte Polska Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

/

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 31 marca 2016 roku

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 10
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S A ﬂUhlEfUﬂdS m

Oswiadczenie Zarzadu

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 2013
poz. 330 z pézniejszymi zmianami) Zarzad Noble Funds TFI S.A. przedstawia jednostkowe
sprawozdanie finansowe subfunduszu Noble Fund Africa and Frontier, na ktore sktada sie:

1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2. zestawienie lokat wg stanu na dzien 31.12.2015 .,

3. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2015r.,

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.,

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.,

6. noty objasniajace,

7. informacje dodatkowe.
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Mariusz Staniszewski Pawet Hominski Sylwia Magot
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarza
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140546970, wysokos¢ kapitalu zakladowego: 500 200 zlotych {oplacony w catosci). Tel +48 22 427 46 46, fax +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds pl
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WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

L. Dane Funduszu i Subfunduszu

Noble Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,Funduszem”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami: Noble Fund Africa and Frontier i Noble Fund Black
Sea (zwane dalej ,,Subfunduszami”). Na dzief sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego dziatalno$¢
prowadzit jedynie Subfundusz Noble Fund Africa and Frontier.

Postanowienie o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy
w Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 560 zostalo wydane w dniu 5 sierpnia
2010 r.

Fundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu Noble Fund
Africa and Frontier (do dnia 30 lipca 2013 roku Subfundusz Noble Fund Africa) (zwanego dalej
L»Subfunduszem™).

Za poczatek dziatalno$ci Subfunduszu przyjmuje sie 5 sierpnia 2010 r., pod ktéra to data dokonano wpisu
Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 11 sierpnia 2010 r.

II. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

II1. Depozytariusz

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

IV. Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Deloitte Polska Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawla II 19, wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 73.

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez inwestowanie aktywoéw Funduszu w
tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji zbiorowego inwestowania posiadajacych
wysoka ekspozycje na rynkach akcji spétek dziatajacych lub koncentrujacych swoja dziatalno$¢ w Afryce
lub na rynkach wschodzacych (emerging markets), w tym nowych rynkach wschodzacych, tj. rynkach o
mniejszej, w poréwnaniu z rozwinietymi rynkami wschodzacymi, kapitalizacji i ptynnosci, lecz o duzym
potencjale inwestycyjnym (frontier markets), a ponadto w inne instrumenty finansowe, ktére bezposrednio
lub posrednio pozwalaja osiaggna¢ Subfunduszowi ekspozycje na tych rynkach. Do kategorii rynkéw typu
emerging markets i frontier markets zaliczaja si¢ kraje sklasyfikowane tak wedlug odpowiednich indekséw
MSCI, FTSE lub innych znanych indekséw obejmujacych te rynki.

3.  Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
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VI. Zwigzly opis zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu, specjalizacji i ograniczen inwestycyjnych

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r. poz.
157), (,,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1.

Lokowa¢ swoje aktywa w:

a)

b)

c)

d)

e)

g)

h)

i)

tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje zamienne i
inne papiery inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

dluzme papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafstwa lub
Narodowy Bank Polski,

dhizne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie czlonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebedagcym rynkiem regulowanym w Rzeczpospolitej Polskiej lub innym pafistwie
cztonkowskim,

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢gznego dopuszczone do obrotu na rynku
zorganizowanym w:

- Stanach Zjednoczonych Ameryki Pémocnej, na nastgpujacych rynkach: NYSE (New York Stock
Exchange), NYSE AMEX Eugities, NYSE ARCA, NASDAQ Stock Market, NASDAQ OMX PHLX,
ICE Futures U.S., CBOE (Chicago Board Options Exchange), CBOT (Chicago Board of Trade), CME
(Chicago Mercantile Exchange), NYMEX (New York Mercantile Exchange), ISE Options Exchange,
ISE Stock Exchange,

- Kanadzie na rynku: Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange (TSX), TSX Venture Exchange,

papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zakladaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na
rynku, o ktérym mowa w pkt. d lub e, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie
nie dluzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub
instrument6w, jezeli Cze$é II Statutu odnoszaca si¢ do danego Subfunduszu przewiduje dokonywanie
takich lokat Aktywow Subfunduszu,

depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalno$ci nie duzszym niz
rok platne na zgdanie lub ktére mozna wycofaé przed terminem zapadalnosci oraz za zgoda Komisji w
depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wlasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak okreSlony w prawie
wspolnotowym,

Instrumenty Rynku Pieni¢Znego inne niz okre$lone w punktach c), d) i e) powyzej, jezeli instrumenty te
podlegaja regulacjom majacym na celu ochrong inwestoréw i oszczgdnosci oraz sa:

- emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke
samorzadu terytorialnego, wlasciwe centralne, regionalne lub lokalne wladze publiczne parstwa
czlonkowskiego, albo przez bank centralny panstwa czlonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unig¢
Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panistwo inne niz panstwo czlonkowskie, albo, w
przypadku pafistwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodows, do ktérej nalezy co najmniej jedno panistwo czlonkowskie, lub

- emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wlasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo
przez podmiot podlegajacy i stosujacy si¢ do zasad, ktore sa co najmniej tak rygorystyczne, jak
okreslone prawem wspélnotowym, lub

- emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sa w obrocie na rynkach regulowanych
wskazanych w pkt d) powyzej,

papiery warto§ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, inne niz okreslone w punktach powyzszych,

depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalno$ci nie dluzszym niz
rok platne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapadalnodci oraz za zgoda Komisji w
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depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wiasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak okre§lony w prawie
wspolnotowym.

2. Zawieraé umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, przy czym:

- umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego, zwiazanego ze zmiang kurséw, cen
lub wartosci lokat Funduszu, kurséw walut w zwigzku z lokatami Funduszu oraz wysokosci
stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, diuzne papiery warto$ciowe i
Instrumenty Rynku Pienigznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych
zobowigzan Funduszu,

- jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu,

- przedmiotem transakcji majacych za przedmiot wystandaryzowane kontrakty terminowe bedg
kontrakty terminowe, gdzie instrumentem bazowym moga by¢ papiery wartosciowe,
Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy walut, stopa procentowa,

- przedmiotem transakcji majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne
beda tylko i wylacznie transakcje terminowe typu forward majace na celu ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang kurséw walut w zwiazku z lokatami Subfunduszu.

3. Zacigga¢ wylacznie w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie splaty
nie dhluzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujac lokat aktywéw Subfunduszu stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji

lokat:
a)

b)

d

udziat pojedynczego funduszu zagranicznego nie moze przekroczy¢ 20% Aktywéw Subfunduszu, z
zastrzezeniem ze od 0% do 50% Aktywéw Subfunduszu moze by¢ lokowane w tytuly uczestnictwa
wskazane w czesci II Statutu,

Fundusz moze lokowaé do 30% warto$ci Aktywow Subfunduszu w papiery warto§ciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa, Narodowy Bank Polski, jednostk¢ samorzadu
terytorialnego, pafistwo cztonkowskie, jednostke samorzadu panstwa czlonkowskiego, pafistwo
nalezace do OECD, miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub co najmniej jedno patistwo czlonkowskie,

Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% warto$ci Aktywdéw Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

w czeéei, w ktorej aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w kategorie lokat, o ktérych mowa w pkt
a), b) i ¢) powyzej, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat zgodnie z
obowigzujacym prawem i postanowieniami Statutu.

Szczegélowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz pelen katalog lokat, w
ktére moze inwestowaé Subfundusz okreslone sg w artykutach 93 — 110 Ustawy oraz w artykule 8 rozdzialu V
czesei 11 artykule 2, 3 oraz 4 rozdziatu I czeéci II Statutu.

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

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztoéci (tj. co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego).

2. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku.

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

4. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly w tysigcach zlotych.
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5. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym moze wystapi¢ réznica pomiedzy warto$cig aktywow netto
wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscia aktyw6w netto na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego. Ewentualna réznica wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu
sprawozdawczego wszystkich operacji dotyczacych tego okresu, jakie wystapity w dniu bilansowym, a
zgodnie z zasadami wyceny nie zostaly ujete w ostatniej wycenie w okresie sprawozdawczym.

VIIIL Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, B oraz C. Podzial na kategorie zwigzany
jest ze sposobem pobierania oraz wysoko$cia oplat manipulacyjnych.

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

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

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

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

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

sporzgdzony na dzien 31.12.2015 r.

(w tysigcach zlotych za wyjgthkiem liczby jed k uc

twa i wartosci akiywiw netio na jednosthe uezestnictwa)

Pozycje Bilansu 31.12.2015 r. 31.12.2014 r.
L. Aktywa 8 406 11 684
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 696 862
2. Naleznofci 6 12
3. Tr keje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 1444 1501
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2173 396
- dluzne papiery warto$ciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4087 8913
- dluzne papiery warto§ciowe 0 0
6. NieruchomoSci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
I1. Zobowigzania, w tym: 291 387
- z tytulu instrumentéw pochodnych 28 322
I11. Aktywa netto (I - IT} 8115 11297
1V. Kapital Subfunduszu 53412 54167
1. Kapitat wplacony 587 721 561 781
2, Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -534 309 -507 614
V. Dochody zatrzymane -43 687 -41 038
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -6 382 -6 048
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -37 305 -34 990
VI. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odni iu do ceny nabycia -1 610 -1832
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-V]) 8115 11 297
Llczba jednostek uczestnictwa kategoril A 190 225,268 199 195.755
Liczha jednostek uczestnictwa kategorii B 0,000 0,000
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C 0.000 0.000
Warto§é aktywéw netto na jednostke tnictwa kategorii A (w PLN) *) 42,66 56.71
Warto§é aktywow netto na jednostke uc ictwa kategorii B (w PLN) 0,00 0,00
Warto§é aktywéw netto na jednostke uczestmictwa kateporii C (w PLN) 0,00 0,00

*) Warto$¢ aktywow netto na jednostkg uczestnictwa zostata wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN,

Niniejszy bilans nalezy analizowaé lycznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowiq integralng czesé

jednostkowego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

sporzgdzony za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 r.

(w tysigeach rlotych za wyjgtkiem wyniku z operacji preypadajgcego nn jednostke uezestnictwa)

Pozycje rachunku wyniku z operacji 01.01.2015 - 31.12.2015 r. 01.01.2014 - 31.12.2014 r.
I. Przychody z lokat 51 180
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 16 20
2. Przychody odsetkowe 13 36
3, Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomofci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 63
5. Pozostate, w tym: 22 61
- z tytutu kick-back'dw 22 61
I1. Koszty Subfunduszu 385 917
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa *) 360 890
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 16 22
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 8 0
13. Pozostale 1 5
I1I. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty Subfund netto (II - IIT) 385 917
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -334 =137
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 093 -2 321
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2315 -2399
- 2 tytulu réznic kursowych: 1319 438
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 222 78
- z tytutu r62znic kursowych: -580 1477
VIL Wynik z operacji (V +- V1) -2427 -3 058
Wynik z operacii przypadaiacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN) **) -12,76 -15,35
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii B (w PLN) - -
Wynik z operacji przypadajgey na jednostke uczestnictwa kategorii C (w PLN) - =
*} Wynagrodzenie dla Towarzystwa zawiera $wiadczenie kick-back, otrzymywane od funduszy zagranicznych i instytucji zbiorowego inwestowania, ktére
stanowi jednoczesnie koszt i przychéd subfunduszu (jest neutralne dla wyniku z operacji subfunduszu).
*+) Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostal wyliczony na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeni tami objasniajacymi oraz informacjy dodatkowy, ktére stanowig

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

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

sporzgdzony za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 r.

(w tysigeach zlotych za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostkg uczestnictwa

Pozycje zestawienia zmlan w aktywach netto

01.01.2015 - 31.12.2015 1.

01.01.2014 - 31.12.2014 r,

L. Zmiana warto$ci aktywéw netto:

1. Warto§é aktywéw netto na konlec poprzedniego okresu sprawozdawczego 11297 20 092
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -2427 -3 058
a) przychody z lokat netto -334 137
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2315 -2399
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 222 78
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -2427 -3 058
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym: -755 -5737
a) zmiana kapitatu wplaconego (powickszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 25 940 58 754
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek 26 695 64 491
uczestnictwa) " B
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawezym (3 - 4 +/- 5) -3 182 -8 795
7. Warto§¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 8 115 11297
8. Srednin wartodé aktywow netto w okresie sprawozdawczym *) 8416 20 694
I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A w okresie sprawozdawczym -8 970,487 -108 743,015
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 506 311,855 907 232,582
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 515 282,342 1015 975.597
c) saldo zmian -8 970,487 -108 743,015
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii B w okresie sprawozdawczym 0,00 0,00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0.00 0,00
b) liczha odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00 0.00
c) saldo zmian 0,00 0.00
3. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorli C w okresie sprawozdawczym 0,00 0.00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.00 0.00
c) saldo zmian 0.00 0.00
:. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A narastajgco od poczatku dzialalno$ci 190 225,268 199 195,755
Subfunduszu
a) liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 6 891 356,619 6 385 044.764
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 6701 131,351 6 185 849.009
¢) saldo zmian 190 225.268 199 195,755
5. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii B narastajaco od poczgtku dzialalno$ci
Subfunduszu 0,00 0.00
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,00 0.00
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.00 0.00
¢) saldo zmian 0.00 0.00
6. Liczba jednostek uczestnictwa kategorii C narastajaco od poczatku dzialalnosci
Subfunduszu 0.00 0,00
a) liczba zbylych jednostek uczestnictwa 0,00 0.00
b) liczba odkupionych iednostek uczestnictwa 0,00 0.00
¢) saldo zmian 0.00 0.00
7. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii A - -
8. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorii B - -
9. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa kategorli C - =
111. Zmiana wartoSci aktywéw netto na jednostke ictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (w PLN) **) 56,71 65.25
2. Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego (w PLN) **) 42,66 56,71
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym. (w skali roku) -24.78% -13.09%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym (w PLN) 41,47 53,25
Data wyceny 2015-12-15 2014-12-17
5. Maksymalna warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A w okresie
sprawozdawczym (w PLN) 57.54 68,55
Data wyceny 2015-04-17 2014-09-08
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A wedtug ostatniej wyceny w
okresie sprawozdawczym (w PLN) **) 42.56 56,96
Data wyceny 2015-12-30 2014-12-30

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

8. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego (w PLN)

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

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

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER
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Data wyceny

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

Data wyceny

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

Data wyceny

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

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

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

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

Data wyceny

17. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa kategorii C w okresie
sprawozdawczym (w PLN)

Data wyceny

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

Data wyceny

1V. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw netto w skali roku,

w tym: 4,57% 4.43%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 4,28% 4.30%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0.00%
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,19% 0.11%
4. Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0.00% 0.00%

*) Srednia wartosé aklywéw netto w okresie sprawozdawezym wyliczona zostaln w oparciu o warto$é aktywow netto na kazdy dzien kalendarzowy w badanym

okresie, co oznacza, e aktywa z oficjalnej wyceny Subfunduszy obowigzywaly przez wszystkie dni do dnia poprzedzajacego kolejng wyceng wigcznie.
*#) Ewentualna roznica pomiedzy wartoécia aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym a wartoscig
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego wynika z ujecia w wycenie na koniec okresu sprawozdawczego operacji

dotyczacych tego okresu

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkows, ktére

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

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci

1. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. 2013 poz. 330 - tekst jednolity z pézniejszymi zmianami)
oraz zrozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

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

Na dzieni bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Il. Uimowanie w ksiegach rachunkowyeh operacji dotyezacych Subfunduszu

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

2. Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego albo kapitatu wyplaconego jest nastgpny dziefi
po dniu Wyceny Funduszu, z ktérego warto$¢ jednostki zostala uzyta do przeliczenia zlozonych przez
uczestnikéw zlecen nabycia i zbycia jednostek uczestnictwa.

3. Na potrzeby okre$lenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 2.

4. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadajg cen¢ nabycia réwna zeru.

5. Odsetki od dhiznych papieréw wartosciowych oraz od lokat bankowych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych odrebnie od nominalu dtuznego papieru warto§ciowego/lokaty bankowej, przy czym w
sprawozdaniu finansowym prezentowane sa facznie z wartoscia danego sktadnika lokat wedlug wyceny na
dzien bilansowy.

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

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

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

9. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu s3
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10.

11.

12,
13.

14.

wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, okre$la si¢ je w relacji do waluty
USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty EUR.

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku
z wyceng srodk6éw pienieznych, naleznoci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty
w zyskach oraz przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoéci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng §rodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych oraz koszty odsetkowe.

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

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

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci
aktywOw netto w dniach wyceny.

1. Metody wyceny aktywow oraz pasywoéw

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny oraz na dzief
sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedtug standéw aktyw6w oraz wartosci aktywdéw i zobowigzan w
tym dniu wyceny.

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

Warto$é aktyw6w netto Subfunduszu jest rowna warto$ci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

Wartoéé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa jest réwna wartosci aktywéw netto Subfunduszu
podzielonej przez liczbe jednostek uczestnictwa ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny.

Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

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

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

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

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggltych bez odrgbnego
wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o cen¢ $rednig transakcji wazong wolumenem
obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, Ze jezeli na aktywnym
rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta si¢ z kursu
fixingowego,

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

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

3) jezeli w dniu wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okreSlonych w pkt. 1) i 2)
a w szczegolnosei, gdy wolumen obrotéw na danym skladniku lokat jest znaczaco niski lub dzien
wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - ostatni dostgpny
w momencie dokonywania wyceny kurs zamknigcia lub inna, ustalona przez rynek wartos¢
stanowigca jego odpowiednik jest korygowana w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponize;j:

a) w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych, w tym listéw zastawnych, za warto§¢
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b)

godziwg przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoéci
wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej - Bloomberg
Fair Value). W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie powyzszych wartosci do
wyceny skladnika lokat, szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w oparciu o
publicznie ogloszong, na innym niz rynek gléwny aktywnym rynku, cen¢ tego skladnika. W
przypadku, gdy obie powyzej opisane metody nie moga by¢ zastosowane, szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegélnoéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym. Jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiaja
oszacowania wartosci godziwej, =zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych lub przy zastosowaniu wiasciwego modelu
wyceny skladnika, przy czym dane wejsciowe do tego modelu bgda pochodzi¢ z aktywnego
rynku,

w przypadku tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne szacowanie
warto$ci godziwej zostanie dokonane w oparciu o ostatnio ogloszong przez fundusz
zagraniczny warto§é aktywow netto na tytul uczestnictwa,

w przypadku innych skladnikéw lokat szacowanie wartosci godziwej dokonywane jest w

oparciu o:

— wyliczenia dokonane przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostk¢ $wiadczaca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez ta jednostke przeptywow
pienieznych zwiazanych z tym skladnikiem, lub

— wlasciwy model wyceny sktadnika lokat, a dane wejéciowe do tego modelu pochodzg z
aktywnego rynku lub,

— powszechnie uznane metody estymacji,

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

a)
b)

c)

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

kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym skladniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego,

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

Wycena skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Warto$¢ skladnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem
postanowien dotyczacych pozyczki papieréw wartosciowych, w nastgpujacy sposob:

1)

2)

obligacje, bony skarbowe, bony pieni¢zne, listy zastawne, weksle, oraz pozostale instrumenty rynku
pienieznego bedace papierami wartosciowymi — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a)

b)

w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane
sg $ciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dluznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, warto$¢ tego papieru diluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegbélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 3) ponize;j.
Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach rachunkowych
odrebnie,

w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
nie sg $ci§le powigzane z charakterem wycenianego papieru dhuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele wiasciwe
dla poszczego6lnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 3) ponizej i wykazywany jest w
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2.

3.

ksiggach rachunkowych odrgbnie,
3) instrumenty pochodne - w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty:
a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienigznych,
b) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa, model dwumianowy lub Monte Carlo,

¢) w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeptywoéw pienigznych.

4) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w oparciu o ostatnio ogloszong przez
fundusz zagraniczny warto$¢ aktywow netto na tytut uczestnictwa,

5) instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami warto§ciowymi oraz inne instrumenty
finansowe - w wartosci godziwej, ustalonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeplywow
pienigznych lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane bgda pochodzi¢ z
aktywnego rynku,

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

Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej sa stosowane w sposéb ciagly. Kazda zmiana modelu wyceny
publikowana jest w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawozdawcze.

Modele i metody wyceny skladnikéw lokat, o ktérych mowa powyzej, podlegaja uzgodnieniu
z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajagca z ksigg rachunkowych
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cen¢ nabycia.

» zasady wyceny

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych
dla tych papieréw warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢ wszystkie
papiery warto$ciowe, ktorych nabycie jest dopuszczalne przez Statut Subfunduszu.

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

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu,
wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metodg korekty réznicy pomi¢dzy ceng odkupu
a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

Warto$¢ aktyw6w Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.

1V. Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci w okresie sprawozdaweczym

Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci w okresie sprawozdawczym.
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NOTY OBJASNIAJACE:

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

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

Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

Nales
i\

$ci Subfunduszu w tys. PLN

31.12.2015 r.

31.12.2014 r.

1) Z tytutu zbytych lokat

2) Z tytutu instrumentéw pochodnych

3) Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

) Z tytulu dywidendy

5) Z tytulu odsetek

6) Z tytulu posiadanych nieruchomodci. w tym czynszéw

7) Z tytulu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielaiace pozyczek

8) Pozostate, w tymi:

- naleznosci od TFI - kick-back

Razem

|l |o|o|o|o|o|o|o

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

Zobowigzania Subfund w tys. PLN

31.12.2015 r.

31.12.2014 r.

1) Z tytutu nabytych aktywow

219

2) Z tytuu transakciji przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu

(=4

3) Z tytuhu instrumentdéw pochodnych

[N
=3

W
N
No|o

4) Z tytutu wplat na jednostki uczestmictwa

w

5) Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

6) Z tytutu wyplaty dochodéw Subfunduszu

7) Z tytutu wyplaty przychodéw Subfunduszu

8) Z tytutu wyemitowanych ablipacj

9) Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

10) Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw

11) Z tytulu gwarancji lub porgczen

12) Z tytulu rezerw

w

(=)

13) Pozostale

wlh|o|lo|o|o|o|C|~

oINo|o|o|o|o|o|=|N

Razem

[
-3
—

W
o
~1

Nota nr 4 Srodki pieni¢ine i ich ekwiwalenty

31.12.2015 r.

31.12.2014 r.

Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych

w tys. PLN Waluta

Warto$¢ na
dzied
bilansowy
w danej
walucie

Warto$¢ na
dzied
bilansowy

Warto$
dzief

danej

Waluta walucie

bilansowy w

¢ na

Wartos$¢ na
dzien
hilansowy

Banki:

MBANK S.A. PLN

573

573

PLN

672 672

MBANK S.A. USD

6

USD

54 188

MBANK S.A, EUR

1

EUR

0 2

MBANK S.A. GBP

20

116

GBP

0 0

Razem

696

862

Sredni w okresie sprawozdawczym p $rodkéw pi
hiezacvch zobowiazah Subfunduszu w tvs. PLN

igzZnych utrzymywanych w celu zaspokojenia

31.12.2015 r.

31.12,2014 r,

Warto$€ na dzien
hilansowy

Warto$¢ na dzied
bilansowy

Sredni w pkresie sprawozdawczym poziom srodkow pienigznych *):

779

1537

*) Sredni poziom srodkow pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie sredniej arytmetycznej stanu na poczitku i na koncu okresu

sprawozdawczego.

Ekwiwalenty §rodkéw pieni¢znych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

Ryzyka w tys. PLN 31.12.2015 r. 31.12.2014 r,

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

kategorie bilansowe, w tvm: - -
a) aktywa obciazone rvzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej w tys. ! 0 0
b) aktywa obcigzone ryzykiem przepltywdw srodkéw pienieznych wynikajgeym ze stopy procentowej w tys. 0 0
c) zoabowiqzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

wtys. ¥ 0 0

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

kategorie bil we, w tym: ¥ - -
a) kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku,

gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym w opisie nie uwzglgdnia si¢ wartosci

godziwych dodatkowych zabezpieczen w tys. 6982 11 469
b) wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszezegélnych

kategoriach lokat w tys. % 5391 10 361
- jednostki uczestnictwa JB Multistock Africa Focus Fund 2807 3781
- jednostki uczestnictwa Renaissance Pan-African Fund 0 3139
- jednostki uczestnictwa Renaissance Sub-Saharan Fund 0 1940
- jednostki uczestnictwa R t Africa Ex-S.A. Fund 1140 0
- transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 1444 1501

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

przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszezegélnych kategoriach lokat w tys. - -
a) srodki pienigzne 123 190
b) naleznogci 6 12
¢) skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2173 396
c) skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4087 8913
d) zobowiazania 253 334

") Za aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej uznano obligacje paristwowe, komunalne i przedsigbiorstw, bony

skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

2 7Za aktywa obciazone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe: obligacie, listy zastawne,

certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

3 Za zobowiazania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na stopg

procentowa o ujemnej wycenie na dzief bilansowy.

4 Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypemienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (w szczegélnosei: obligacji
stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, certyfikatéw depozytowych i listow zastawnych), jednostek oraz tytutdw uczestnictwa, depozytéw
bedacych skiadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych oraz nie wywiazania si¢ kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakc;ji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

%) Za znaczaca koncenlracjg ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem dla poszezegélnych kategorii

lokat.
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Nota or 7 Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Tr keje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2015 r. 31.12.2014 r,

1) Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 1444 1501
a) transakcje, w wyniku ktorych nastepuie pr ie na Subfundusz praw wlasnogci i ryzyk w tys. 1444 1501
b) transakcije, w wyniku ktérych nie nastepuje pr. ie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk w tys. 0 0

2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, w tym:

0 0
a) transakcje. w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw wlasnosci i ryzyk w tys. 0 0
b) transakcie, w wyniku ktérych nie nastgpuje pr. ie na drugg strong praw wiasnosci i ryzyk w tys. 0 0

3) Nalezno$ci z tytulu papieréw warto§ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto§ciowych w tys. 0 0
4) Zobowigzania z tytulu papieréw warto§ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw
rozporzgdzenia o poiyczkach papieréw warto§ciowych w tys. 0 0

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

31.12.2015 r. 3122004 r.
Warto$¢ na Warto§é na
Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedlug dzien dzien
walut i po przeliczeniu na walute polska w tys. PLN Jednostka Waluta bilansowy Jednostka Waluta bilansowy
Pozycja bilansu po przeliczeniu na walut¢ sprawozdania
finansowego
a) w walucie sprawozdania finansowego w tys. - - - - - -
Aktywa w tys. PLN 2017 w Lys. PLN 2173
Srodki pieniezne w tys. PLN 573 w tys. PLN 672
Naleznosci w tys. PLN 0 w tys. PLN 0
Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu w tys. PLN 1444 w tys. PLN 1501
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. PLN 0 w tys. PLN 0
- dluzne papiery wartosciowe w tys. PLN 0 w bys. PLN 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: W tys. PLN 0 w lys. PLN 0
- dluzne papiery wartosciowe w tys. PILN 0 w tys, PLN 0
Zobowiazania w tys. PLN 38 w tys. PLN 53
b) w walutach obcych po przeliczeniu na walutg
sprawozdania fi wego w tys. - - - - - -
Aktywa W tys. PLN 6389 W tys. PLN 9511
Srodki pienigine W tys. PLN 123 w tys. PLN 190
- w walucie obcej w tys. EUR 0 w fvs. EUR 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1 w tys. PLN P
- w walucie obcej wiys. USD 2 W s, USD 54
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 6 w tys. PLN 188
- w walucie obcei W fvs. GBP 20 W tvs. GBP 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tvs. PLN 116 w tys. PLN 0
Naleznoéci w tys. PLN 6 w tys. PLN 12
- w walucie obceji w tys. EUR ] w tys. EUR 3
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 6 W tys. PLN 12
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku W tys. PLN 2173 w tys. PLN 396
- w walucie obcef w tys. USD 456 w tys, USD 113
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1780 w tys. PLN 396
- w walucie obcei w tys, TRY 149 W Vs, TRY 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 198 w tys. PLN 0
- w walucie obcei W bys. GBP 22 w fvs. GBP 0
- w walucie sprawozdania finansowego w bys. PLN 127 w tys. PLN 0
- w walucie obcej W tvs. CAD 24 W tvs. CAD 0
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 68 w tys. PLN 0
Skladniki lokat nienotowane na aktvwnym rynku w tvs. PLN 4 087 W tys. PLN 8913
- w walueie obeef W LVs. EUR 660 W Vs, EUR 887
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 2811 w tys. PLN 3781
- w walucie obcej w s, USD 327 W 1Vs. USD 1463
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1275 w tys. PLN 5132
- w walucie obcej w tys. TRY 1 w fys. TRY 0
- w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 1 w tys. PLN 0
Zobowiazania W tys. PLN 253 w tys. PLN 34
- w walucie obcej w tys. EUR 1 w tys. EUR 15
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 6 w tys. PLN 65
- w walucie obcej W fvs, UsD 63 w tvs. USD 77
- w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 247 w tys. PLN 269
Razem 8115 - - 11 297
Dodatnie réznice kursowe w przekroiu lokat Subfunduszu w tys. PLN 01.01.2015 - 31.12.2015 r. 01.01.2014 - 31.12.2014 1.
Dodatnie Dodatnie Dodatnie Dodatnie
réinice réinice réznice réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe
Skladniki lokat zrealizowane niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane
Akcie [ 2 19 0
Kwity depozvtowe 44 0 218 29
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granica 1273 0 221 1448
Razem 1323 2 458 1477
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Ujemne ré2nice kursowe w przekroju lokat Subfund w tys. PLN 01.01.2015 - 31.12.2015 r. 01.01.2014 - 31.12.2014 r.
Ujemne Ujemne
réinice Ujemne réznice | réznice Ujemne réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe
Skladniki lokat zrealizowane niezrealizowane | zrealizowane niezrealizowane
Kwity depozytowe 0 -26 0 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica -4 556 -20 0
Razem -4 -582 -20 0
W przypadku Subfunduszy, ktérych aktywa sq wyceniane, a zobowigzania
ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnié¢ $redni kurs waluty sprawozdania
finansowego wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego (w PLN) 31.12.2015 r. 31.12.2014 r.
Kurs w Kurs w
stosunku do Waluta stosunku do Waluta
Kurs EUR 4,2615 | EUR 4.2623 | EUR
Kurs USD 3.9011 | USD 3,5072 | USD
Kurs GBP 5.7862 | GBP 5.4648 | GBP
Kurs TRY 1,3330 | TRY 15070 | TRY
Kurs CAD 2.8102 | CAD 3.0255 | CAD
Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, wzrost (spadek)
niezrealizowanego zyskn (straty) w tys. PLN 01.01.2015 - 31.12.2015 r. 01.01.2014 - 31.12.2014 .
Wartos¢ Wazrost (spadek) Warto$é Wzrost (spadek)
zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego
zysku (straty) | zysku (straty) z zysku (straty) | zysku (straty) z
Skladniki lokat ze zbycia lokat | wyceny aktywéw | ze zbycia lokat | wyceny aktywéw
1) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku -37 -143 145 18
2) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -2278 365 -2 544 60
3) Nieruchomosci 0 0 0 0
4) Pozostale 0 0 0 0
Razem -2 315 222 -2.399 78
Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy
Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy
Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
01.01.2015 - 01.01.2014 -
31.12.2015 r. 31.12.2014 r.
Warto$¢ w okresie Warto$¢ w okresie
Wynagrodzenie dla Towarzystwa sprawozdawczym sprawozdawczym
1) Czgs¢ stata wynagrodzenia *) 360 890
2} Cz¢$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0
Razem 360 890

*) Wynagrodzenie dla Towarzystwa zawiera swiadczenie kick-back, otrzymywane od funduszy zagranicznych i instytucji zbiorowego inwestowania, ktére
stanowi jednoczesnie koszt i przychdd subfunduszu (jest neutralne dla wyniku z operacji subfunduszu).

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o iednostkach uczestnictwa 31.12.2015 r. 31.12.2014 r. 31.12.2013 r.

1) Warto$¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe w tys. 8115 11297 20 092
2) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy

ostatnie lata obrotowe w PLN Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

a) Warto$é aktywow netto na jednostkg uczestnictwa kategorii A na koniec roku obrotowego za

trzy ostatnie lata obrotowe w PLN 42.66 56,71 65,25

b) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii B na koniec roku obrotowego za

trzy ostatnie lata obrotowe w PLN

¢) Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii C na koniec roku obrotowego za

trzy ostatnie lata obrotowe w PLN
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INFORMACJA DODATKOWA

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

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

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajace ujecia w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

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

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

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

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

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

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostk¢ uczestnictwa:

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

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

Nie wystapily przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego nie istnialy okolicznosci wskazujace na
zagrozenie mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci przez Subfundusz.

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

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

W Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem zgodnie
z zasadami okre$lonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z
przyjetymi zasadami, Towarzystwo stosuje odpowiednie metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania
ryzykiem, a takze oblicza catkowita ekspozycj¢ Subfunduszu na ryzyko przy zastosowaniu metody
zaangazowania.
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NOBLE FUNDS

NOBLE FUNDS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AFRICA AND FRONTIER

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

0 AIfrepr

Pawel Witkowski

p.o. Kierownik Wydzialu Sprawozdawczego
Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Podpisy os6b reprezentujacych Subfundusz:

4

g..// %’Lg; Staniszewski Pawel Homifski
Prezes Zarzqdu Noble Funds TFI S.A. Czlonek Zarzqdu Noble Funds TFI S.A.
Sylwia Magott

Czlonek Zarzadu Noble Funds TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

e

Pavel| Sujecki Robert Chmielewski
Prezes\ Zar=gdu Czlonek Zarzqdu
ProSetyice Agent Transferowy Sp. z o.0. ProService Agent Transferowy Sp. z o.o0.

Warszawa, dnia 31 marca 2016 roku
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