GRUPA NOBLE BANK SPOLKA AKCYJNA

SPRAWOZDANIE ZARZ ADU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2008 R. DO 30 CZERWCA 2008 R

Rozwdj Grupy w 2008 r.

Grupa Kapitatowa Noble Bank S.A. sklada siNoble Banku S.A. oraz jego spo6tek zalch Open
Finance S.A. i Noble Funds Towarzystwo Funduszyestycyjnych S.A. Jednostkdominup jest
Noble Bank S.A. z siedzibw Warszawie przy ul. Domaniewskiej 39B zarejestow w Sdzie
Rejonowym dla m. ST. Warszawy Xl Wydziat Gospodar Krajowego RejestruaBowego pod
numerem KRS: 0000018507. Na dzi@0 czerwca 2008 r. kapitat zaktadowy Grupy NobknBi
S.A. wynosi 215,178,156 zt.

Model biznesowy Noble Bank podobnie jak Open Fiearttazuje na otwartej platformie
transakcyjnej. Bank prowadzi dystrybeicgarowno wiasnych produktow jak i produktow innych
instytucji finansowych.

W 2008 r. w ofercie sprzedi Noble Bank znalazly siustugi z zakresu: doradztwa finansowego,
doradztwa w obszarze nieruchaiop fundusze inwestycyjne, asset management, smaanie
hipoteczne, rachunki inwestycyjne, oraz depozytukstiryzowane. Oferta ta adresowana jest do
klientow o wysokich wymaganiach i vgzym n éredni stopniu zammosci. Na dzié 30 czerwca
2008 r. Spotka zatrudniata 312 oséb w tym 72 daFaditnansowych oraz ich asystentow.

Spotka Open Finance S.A. w 2008 r. kontynuowataadyinzny rozwoj osigajac wyniki ze sprzedey
przewyzszapce oczekiwania. Bylo to zazane powikszeniem iléci sieci placowek (w tym Open
Direct) do 52 (w poréwnaniu do 2007 r. zkszono ilé¢ placowek o 6) jak rowniezwigkszeniem
ilosci doradcow w tym doradcow sieci sprzégidezpdredniej Open Direct. Dodatkowo poniesiono
relatywnie dae naklady na marketing — w tym reklartelewizyjrm. Przyczynito s} to do dalszej
poprawy wizerunku firmy na rynku i przefgto sic w wymierny sposob na wielké realizowanej
sprzeday.

Noble Funds TFI S.A. oferuje zadzanie aktywami oraz fundusze inwestycyjne.
Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych. $i& dzié 30 czerwca 2008 r. zaidzalo

Noble Funds Funduszem Inwestycyjnym Otwartym z wsldaymi 5 subfunduszami: Noble Fund
Skarbowy, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji,oMoF und Akcji Matych Srednich Spétek



oraz Noble Fund Luxury. Na dzie30 czerwca 2008 r. Spdika zadzata aktywami 89 klientow
indywidualnych (osob fizycznych oraz osob prawnyehyysokaci 150,7 min zt.,

Omowienie podstawowych wielkéci ekonomicznych

Grupa Kapitatowa Noble Bank S.A. agixta za pierwsze potrocze 2008 r. wynik netto (prziggecy
na akcjonariuszy jednostki dominagj) w wysokdci 78,125 tys. zt. Zateenia dotyczce wyniku
finansowego, przyte przez Akcjonariuszy Noble Banku S.A. w planimafisowym Grupy
Kapitatowej na pierwsze po6trocze 2008 r. zostazegroczone.

Stosowany model sprzedaw Grupie zaowocowat w gju roku znacznym wzrostem przychodéw z
tytutu odsetek, prowizji i rinic kursowych.

W ciagu roku w istotny sposéb wzrosta wadaidzielonych przez Grygkredytow. Ich wartét
wzrosta z 1,175,899 tys. zt na dzigl grudnia 2007 r. do 2,076,002 tys. zt nail3@ czerwca
2008 r.

Wazniejsze czynniki i zdarzenia, w_tym o nietypowym chrakterze, w _pierwszym pétroczu
2008 r., a take po jego zakdéiczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansoggo mapce
znaczicy wplyw na dziatalng¢ i wyniki finansowe Grupy w roku obrotowym lub ktor ych wptyw
jest mazliwy w nastepnych latach.

Przeprowadzona kampania marketingowa orazksgbna efektywn&& doradcéw finansowych Noble
Bank S.A. oraz Open Finance S.A. uthwita Grupie wysolk sprzeda kredytéw hipotecznych co
przetazylo sie na realizag zyskéw powyej oczekiwanego pierwotnie poziomu.

21 lipca 2008 r. powotano w Noble Bank Oddziat Saléstyczny Introbank, ktéry dulzie zajmowat
sig udzielaniem kredytow dla firm. Spotka rozwija rGemnswop Grup kapitatows. W dniu 31 lipca
2008 r. Noble Bank ohj 50.000 (ptc¢dziesat tysigcy) akcji w spoétce Introfactor S.A. z siedzilw

Warszawie ("Spétka™) o wartoi nominalnej 10 zt (dziest zlotych), stanowicych 100% kapitatu
zaktadowego Spoiki i dagych prawo do 100 % gtosow na Walnym Zgromadzerkgj@nariuszy, za
taczm cerg 500.000,00 zt (ricset tysgcy ztotych). Spotka ddzie swiadczyta ustugi factoringowe.
Oczekuje €, iz utworzenie Oddzialu Specjalistycznego Introbankzospoéiki Introfactor S.A.
umazliwi Grupie w latach nagpnych istotny wzrost sprzegdaoraz wzrost realizowanych zyskéw.

Poza powyej wspomnianymi nie odnotowano innych istotnychrzelg czynnikéw o nietypowym
charakterze magych wptyw na dziataln& i wyniki finansowe Grupy w obecnym roku obrotowy
oraz w latach nagpbnych.

Perspektywy rozwoju dziatalngci Grupy

W zwiazku z planowanym dynamicznym rozwojem, Grupa NdBdak S.A. zamierza w dalszym
ciagu rozwija siet dystrybucji produktow.

Noble Bank S.A. zamierza otwokzgiet oddziatow Introbanku, zatrudnigiych gtownie mobilnych
doradcow.

Planowany dynamiczny rozwéj Banku w zakresie spmaegroduktow zwazany kedzie z potrzed
dalszego pozyskiwania stabilnyctrodet finansowania akcji kredytowej. Planujez gotozenie
szczegoblnego nacisku na sprzegeoduktéw depozytowych — w tym rowaiestrukturyzowanych.

Bank zamierza w dalszym agu prowadzi windykackg ,starego” portfela kredytowego, bigr
réwniez pod uwag mozliwosé nabywania pakietdw wymagalnych wierzytedcioinnych bankéw w
celu prowadzenia przez wyspecjalizowgadnostle Banku dziata windykacyjnych.



W drugiej potowie 2008 r. planowany jest dalszywogspotek zalenych tj. Open Finance S.A. oraz
Noble Funds TFI S.A. Open Finance S.A. planuje Wszyam chgu rozszerza siet dystrybucii
poprzez otwieranie nowych oddziatéw, jak rovnpeprzez rozwdj sieci doradcédw mobilnych. Noble
Funds TFI S.A. zamierza kontynuoévBudowanie portfela inwestycyjnego w ramach ofenmoych
jednostek uczestnictwa funduszu parasolowego osamjiuzaradzania cudzym pakietem papieréw
wartasciowych na zlecenie. ¥Wod czynnikdw rozwoju Noble Funds TFI S.A. napniejszym ledzie
powtarzalné¢ dobrego wyniku inwestycyjnego, co Spétkadbie chciata oggna¢ poprzez dbaks o
jakosé¢ zespotu inwestycyjnego.

Informacije o podstawowych produktach, ustugachkwiadczonych przez Grug

Model biznesowy Noble Bank (podobnie jak Open Fomnbazuje na otwartej platformie
transakcyjnej. Bank prowadzi dystrybeicgarbwno wiasnych produktéw (gtownie kredytow i
depozytow) jak i produktéw innych instytucji finavgych.

W 2008 r. w ofercie sprze#ya Noble Bank oraz Open Finance znalazlty sstugi z zakresu:
doradztwa finansowego, doradztwa w obszarze niemdti, fundusze inwestycyjne, asset
management, finansowanie hipoteczne, rachunki ityegse, oraz depozyty strukturyzowane. Oferta
ta adresowana jest do klientow o wysokich wymagamniavyzszym ni sredni stopniu zamamosci.

Noble Funds TFI S.A. oferuje zadzanie aktywami oraz fundusze inwestycyjne. Nobisds
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. na dZ8® czerwca 2008 r. zadzato Noble Funds
Funduszem Inwestycyjnym Otwartym z wydzielonymi dbfeinduszami: Noble Fund Skarbowy,
Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji, Noble Funkici Matych i Srednich Spétek oraz Noble
Fund Luxury. Na dzie 30 czerwca 2008 r. Spotka zadzata aktywami 89 klientow indywidualnych
(os6b fizycznych oraz os6b prawnych) w wysaid 50,7 min zt.

W pierwszym potroczu 2008 r. zrealizowano przychadytutu odsetek w kwocie 95,359 tys. zt
(pierwsze potrocze 2007 r.: 19,624 tys. zt) orag/phody z tytutu prowizji w kwocie 102,197 tys. zt.
(pierwsze poirocze 2007 r.: 77,395 tys. zt) Byheamaczco wyzsze nk w pierwszym pétroczu

2007 r. W 2008 r. w stosunku do 2007 r. gpistwzrost przychodéw z odsetek o 386% oraz wzrost
przychoddw z tytutu prowizji o 32%.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrazen dla rozwoju Spotki, wraz z okresleniem, w jakim
stopniu Grupa jest na nie naraona.

Jednym z celdw polityki zagdzania ryzykiem jest optymalizacja struktury bilamngozycji
pozabilansowych dla zachowania zatoej relacji dochodu do ponoszonego ryzyka. Odpdzany
za zarzdzanie ryzykiem, na poziomie strategicznym, jestzathBanku. W Noble Banku S.A.
funkcjonup dwa Komitety: Kredytowy oraz Zagdzania Aktywami i Pasywami, ktore
odpowiedzialnes za zaradzanie podlegtymi im obszarami ryzyka na pozionperacyjnym,
monitorowanie poziomu ryzyka, a takwytyczanie bigacej polityki w ramach przyjej przez Zarzd
Banku strategii oraz w ramach limitow westrznych i regulacji nadzorczych.

W prowadzonej dziatalrégi Bank jest narany na szereg ryzyk, z ktérych najméejsze to ryzyko
kredytowe, ptynnéci, rynkowe i operacyjne. Zgodnie z uchwdkomisji Nadzoru Bankowego Bank
jest zobowizany do obliczania wymogow kapitatowych na poknymiszczegdlnych rodzajéw
ryzyka, a tym samym posiadania funduszy wtasnycpaziomie adekwatnym do wielkaci
ponoszonego ryzyka. Uchwata KNB reguluje sposéhozghia wspotczynnika wyptacalém,
wiaczapc do rachunku adekwatém kapitatowej, oprécz ryzyka kredytowego, takwvymogi
kapitatowe z tytutu pozostatych, rodzajéw ryzykaifmryzyko walutowe, ryzyko stop procentowych
oraz ryzyko operacyjne).

Ryzyko kredytowe

Bank kontroluje ryzyko kredytowe poprzez wprowadedrmprzestrzeganie wewtrznych procedur
monitorowania udzielonych kredytow oraz kiee analizowanie sytuacji finansowej kredytobiordow

3



sptat udzielonych kredytéw. W Banku funkcjonuje wygbniona komérka organizacyjna, ktéra
zajmuje s¢ monitorowaniem oraz zagdzaniem ryzykiem kredytowym.

Ryzyko walutowe

Noble Bank S.A. posiada wdione, opracowane w formie pisemnej procedury datgezaradzania
ryzykiem walutowym. Bank w ramach prowadzonej ddiadé¢ operacyjnej azy do minimalizacji
ryzyka walutowego poprzez utrzymywanie wacigozycji walutowej catkowitej na poziomie
nizszym od przyjtego limitu. Ustalenia oraz zmiany wieliad limitu dokonuje Komitet Zarglzania
Aktywami i Pasywami.

Ryzyko stopy procentowej

Noble Bank S.A. posiada wdtone, opracowane w formie pisemnej procedury datezaradzania
ryzykiem stopy procentowej. Funkcjonay w Noble Bank S.A. system zadzania ryzykiem stopy
procentowej pozwala na ustalenie czy Bank jestaoarai w jakim stopniu jest on namany na
ryzyko zmiany stopy procentowej. Do badania ryzstapy procentowej Noble Bank S.A.
wykorzystuje metogl badania niedopasowania terminéw zapadainovymagalndci (luke
terminow

zapadalnéci | wymagalndci); metod; duration (luk duration) z wykorzystaniem wspotczynnika
wypukiosci; metod luki niedopasowania (luk funduszy, repricing model); anadizavrazliwosci na
podstawie wzorow na walé pozycji; analiz wrazliwosci marzy dla pozycji o zmiennym
oprocentowaniu. Bank dokonuje fakanalizy ryzyka krzywej dochodow®, ryzyka bazowego oraz
ryzyka opcji klienta.

Ryzyko ptynndci

Noble Bank S.A. posiada opracowane w formie pisg¢inndrozone procedury dotygze zarzdzania
ryzykiem ptynndci. Zbudowany i dziatacy w Noble Banku S.A. system zadzania ryzykiem
ptynncici pozwala na bieco badé poziom aktywow ptynnych i zapewrigpoziom ptynnéci
niezkedny do wykonywania zobowitan. Gtownymizrédtami informacji o poziomie ryzyka ptyniéc
w banku g: dzienne informacje o poziomie utrzymywania nadzgch miar ptynnéci, miestczne
zestawienia niedopasowania aktywoéw i pasywoéw wrpazycjami

pozabilansowymi wedtug rzeczywistych oraz urealpabnterminéw zapadaldoi i wymagalndci
oraz obliczane na ich podstawie wahiki ptynnosci. Wskaniki te s limitowane i monitorowane.

Ryzyko operacyjne

W celu efektywnego zagdzania ryzykiem operacyjnym w Noble Banku S.A. wory zostat
pigciostopniowy proces zagdzania tym ryzykiem. Bank dokonat mapowania prosesiaz

obszaréw, w ktérych potencjalnie neowystpowa naraenie na ryzyko operacyjne. W obszarach
tych zostaty wskazane osoby odpowiedzialne za tapwanie zdarzée z obszaru ryzyka operacyjnego.
Noble Bank S.A. prowadzi bastrat oraz incydentéw operacyjnych. W kwestiaalzazania
ryzykiem operacyjnym Noble Bank S.A. stosujedo regulacji zawartych w Rekomendacji M —
dotyczcej zaradzania ryzykiem operacyjnym w bankach.

Open Finance S.A. dziata na rynku jako broker pkt@lu finansowych, w zwizku z powyszym
wszelkie ryzyka charakterystyczne dla dziatatidoankowej nie maj wptywu na wyniki spétki.
Open Finance S.A. posiada system informatycznyevapty prowadzoa dziatalng¢ biznesow i w
znacznym stopniu ograniczay mazliwos¢ wystpienia negatywnych efektéw ryzyka operacyjnego.

Noble Funds TFI SA posiada kapitaly wlasne spejo@jwymagania Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych. Dystrybucja jednostek uczestnicheble Funds FIO prowadzona jest giéwnie przez
oddziaty Noble Banku S.A. oraz siesprzeday Open Finance S.A. Pomimo rozbudowanej sieci
sprzeday Open Finance S.A., nie mma wykluczy, ze system dystrybucji jednostek uczestnictwa
Noble Funds FIO nie zapewni dalszego szybkiegatys$akcjonuacego przyrostu aktywow, co me
mie¢ negatywny wptyw na dziataldé i wyniki Spotki. Noble Funds TFI ryzyko povrgze zmniejsza
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poprzez zawieranie umow dystrybucyjnych z kolejnypuasrednikami finansowymi, sieciami
bankowymi oraz biurami maklerskimi.

Oprocz ryzyka zwizanego z siegidystrybucji Noble Funds TFI natane jest na nagbujace ryzyka
rynkowe, ktére mogmie¢ wptyw na poziom zaegzanych aktywow:

1) podniesienie stép procentowyclidb dalsze utrzymywanie siznacacej korekty cen na GPW
moze wplyra¢ na mniejsze zainteresowanie inwestycjami w funeuegvestycyjne oraz mniejsze
zainteresowanie ustagarzdzania cudzym pakietem papierow waciowych na zlecenie,

2) rozpoczcie ,wojny cenowej” wiréd towarzystw funduszy inwestycyjnych zwanej z
obnizaniem oplat za zagdzanie mae wpltym¢ na rentown&é Spétki,

3) rosmce koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa fuzgiuswestycyjnych.

Oprocz wyej wymienionych ryzyk, d@ istotnym ryzykiem dla Spotki, ktore w znacym stopniu
moze wplym¢é na osigane przez Noble Funds TFI wyniki finansowe jedto§a zarzdzania
powierzonymi przez klientéw aktywami - w szczegd@kialotyczy to ustugi asset management, gdzie
jednym z elementéw wynagrodzenia pobieranego ahtdijest wynagrodzenie zmienne.

Ryzyka operacyjne wygpujace w dziatalnéci Spotki wystpuja w dwdch zasadniczych obszarach:
dziatalngci Noble Funds TFI jako przedsiorstwa oraz jako zagdzapcego funduszami
inwestycyjnymi i portfelami klientéw indywidualnychiRyzyka zwizane z procesem podejmowania
decyzji inwestycyjnych, dokonywaniem wyceny jedmesistuczestnictwa funduszy, dokonywaniem
wyceny portfeli klientow indywidualnych oraz proees nabywania i zbywania jednostek
uczestnictwa funduszy as zabezpieczane poprzez posiadanie odpowiedniejasimérktury
informatycznej, posiadanie procedur wetvanych oraz procedur wspélpracy z podmiotami
zewrgtrznymi, w szczegOlnwi z dystrybutorami jednostek uczestnictwa fundusagentem
obstuguacym oraz bankiem depozytariuszem.

Spotki z Grupy Noble Bank S.A. nie stosuachunkowsci zabezpiecae

Informacije o rynkach zbytu

Grupa dziata glownie na rynku krajowym. Nie posiddatawcow ani odbiorcéw agjajacych ponad
10% przychodow ze sprzedalub kosztow zakupu.

Informacje o umowach znacacych dla dziatalngci Grupy, w tym znanych Grupie umowach
zwartych pomiedzy akcjonariuszami_(wspdlnikami) oraz umowach ubegieczenia, wspotpracy

lub kooperaciji.

W pierwszym pétroczu 2008 r. nie zawarto takich wmo

Informacija o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta znnymi podmiotami
oraz okreslenie gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych

Noble Bank jest jednostkdominupca Grupy Kapitatowej Noble Bank S.A., a Getin Holding
S.A. jest jednostk dominupca najwyzszego szczebla i bezfrednih jednostlkh dominupca
wobec Noble Bank S.A. Przez podmioty pamdane Grupa rozumie rowrieakcjonariuszy
mniejszagciowych Banku: ASK Investments S.A., A. Negelkerkealding B.V., International
consultancy strategy Implementation B.V., H.P. Hotd 3 B.V. W grupie podmiotow
powiazanych mieszcgsie tez: Carcade Sp. z 0.0., TU Europa S.A., TUZwie Europa S.A.,
Getin Bank S.A., JML S.A., Powszechny Dom KredytowyA., Leszek Czarnecki jako
gtowny akcjonariusz Getin Holding S.A. oraz cziomke Zarzdu jednostki dominujcej,
cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki domigegj oraz osoby powrzane z nimi.

Na dzieér 30 czerwca 2008 r. Grupa posiadata ¢@gice papiery warteiowe dostpne do sprzeds,
w ktére Grupa inwestowata nadike posiadanychsrodkoéw finansowych: papiery wasowe
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emitowane przez banki centralne o waet®99,800 tys. zi, papiery wakiowe emitowane przez banki
0 wartgci 18 tys. zt, papiery warfciowe emitowane przez inne podmioty finansowe otaver 807
tys. zt, papiery warkziowe emitowane przez podmioty niefinansowe o wartd2 tys. zt. oraz papiery
wartagsciowe emitowane przez SkarbriBtwa o wartéci 61,349 tys. zt.

Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub hczna wartosé transakcji

zawartych przez dany podmiot w okresie od poatku roku obrotowego przekracza wyrazona w

zt rownowartosé kwoty 500.000 euro

Grupa zawierala transakcje z rgstjacymi podmiotami:

TU Europa S.A. - transakcje dotyczyly gtownie depéw przyjmowanych przez Noble Bank
S.A. (warta¢ ich na dzié 30 czerwca 2008 r. wyniosta 108,173 tys. zf), kiszodsetek od
tych depozytéw (w 2008 r. wyniosty one 3,594 tyy. przychodow z tytutu prowizji (wartg
tych przychodéw w 2008 r. wyniosta 2,586 tys.). étabsci na dzié 30 czerwca 2008 r.
wyniosty 1,204 tys. zt.

TU Europa naZycie S.A. - transakcje dotyczyly gtéwnie depozytpveyjmowanych przez
Noble Bank S.A. (wartd ich na dzié 30 czerwca 2008 r. wyniosta 548,550 tys. zt), kinsz
odsetek od tych depozytow ( w 2008 r. wyniosty 8167 tys. zt), oraz przychodow z tytutu
prowizji (wartg¢ przychoddéw z tytutu prowizji w 2008 r. wyniostd, 426 tys. zt. koszty z
tytutu prowizji wyniosty 626 a nal#mosci na dzié 30 czerwca 2008 r. wynosity 3,536 tys.
zt).

Carcade — transakcje dotyczyly gtdwnie kredyty alimiego przez Noble Bank S.A. (wado
kredytu na dzig 30 czerwca 2008 r. wyniosta 26,313 tys. zt), proadw z tytutu odsetek od
tego kredytu (w 2008 r. przychody z tytutu odsetgkiiosty 1,522 tys. z}).

Informacja o0 zaciagnigtych kredytach, umowach payczek, z uwzg¢dnieniem termindw _ich

wymagalngsci

Na dziewn 30 czerwca 2008 r. Grupa posiadala ¢aghce zacignicte kredyty w nasgpujacych
instytucjach:

« BOS - 20,000 tys. CHF — kredyt wymagalny 2 maja 2009 r

e Mazowiecki Bank Regionalny — 25,000 tys. zt — kiiedtymagalny 29 czerwca 2009 r.
e« DZ Bank — 15,000 tys. CHF — kredyt wymagalny 2242009 r

« Danske Bank 21,500tys. CHF — linia kredytowa wynhaga padziernika 2009 r.

Informacje o udzielonych payczkach, z uwzagédnieniem terminéw ich wymagalndci, a takze

udzielonych poreczeniach i gwarancjach.

Grupa Noble Bank udzielita gwarancji zaptaty czyneraz innych zobowranr do wysokéci kwoty
107 760 EUR dla JML S.A. z siedzilv Warszawie na okres od 6 listopada 2007 r. dstédada
2008 r. Wynagrodzenie za udzielenie gwarancji staupoowizja w wysokdéci 1% od kwoty
gwarantowanej.

Opis wykorzystania przez Grupe wptywow z emisji papierow wartgciowych.

Spaotki Grupy nie dokonywaty w 2008 r. emisji pag@arwartgciowych.

Objasnienie réznic _pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocaym, a

wczeniej publikowanymi prognozami wynikow za dany rok.

Grupa nie publikowata prognoz.



Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyara zarzdzania zasobami finansowymi, ze szczegolnym
uwzglednieniem zdolndgci wywiazywania Sk z zachgnietych zobowiazan oraz okreslenie
ewentualnych dziatai, jakie Grupa podjeta lub zamierza podiaé w celu przeciwdziatania tym

zagrozeniom).

Spotki Grupy maj petm zdolng¢ wywiazywania s¢ z zacignietych zobowizan finansowych.
Wypracowane oraz budtowane zyski, pozwakgna petne utrzymanie zdolém wywiazywania s¢ z
zacagnietych zobowizan.

Ocena maliwosci realizacji zamierzeh inwestycyjnych

Planowane inwestycje Grupy gwiazane z otwieraniem nowych oddziatow. Grupa posiadaetni
srodki aby plany te w petni zrealizowa

Ocena czynnikow i nietypowych zdarz& majacych wplyw na wynik z dziatalndci za rok
obrotowy.

Przeznaczenie relatywnie dich srodkéw na promoej oraz coraz wgsza efektywn&t doradcow
finansowych umdiwity Grupie sprzeda kredytow na wyszym ni oczekiwano poziomie a przez to
realizacg zyskow powyej oczekiwanego pierwotnie poziomu. Ekiisprzeday kredytow, w 2008 r.,
znacaco zwikszyly sk przychody Grupy z tytulu odsetek (wzrost przychedé odsetek w
pierwszym poétroczu 2008 r. w stosunku do pierwszegrocza 2007 r. wyniést 386%), oraz
przychody z tytutu prowizji ( w stosunku do pienegp poétrocza 2007 r. napit wzrost o 32%).
Dzieki sprzeday kredytéw denominowanych w walutach obcych Grup#kszyta rownie istotnie
wynik z pozycji wymiany ( w stosunku do pierwszqmirocza 2007 r. nagtit wzrost o 217%).

Charakterystyka zewnretrznych i wewnetrznych czynnikdw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa

Czynnikiem zewatrznym, ktéry mae w istotny sposob wptwé na dalszy rozwdj Grupy jest
utrzymanie dalszego wzrostu gospodarczego, utrzgagp na dotychczasowym poziomie sktoftno
klientow do zacigania kredytow hipotecznych i finansowych. Dodat&pigtotnym czynnikiem jest
rowniez poziom stop procentowych zapewn®@j dotychczasowatrakcyjnd¢ kredytow oraz poziom
kursow walut. Znaczna ¢& dotychczasowych przychodéw Grupy to przychodyzni®kursowych.

Czynnikiem determingcym dalszy wzrost Grupy jest rownigapewnienigrodkdw na finansowanie
akcji kredytowej. Grupa realizuje ten cel gkdiaktywnej akcji zbierania depozytow — wtym réwhie
poprzez sprzedadepozytow strukturyzowanych.

Istotnym czynnikiem wewgirznym dla dalszego rozwoju Grupy jest utrzymanie Gvupie
wykwalifikowanej, déwiadczonej kadry zaszizapce).

Zmiany w podstawowych zasadach zamzania przedsebiorstwem i jeqo grupa kapitatowa.

W 2008 r. nie byto istotnych zmian w sposobie zdzania.

Zmiany w_ skiadzie 0s6b zargdzajacych i nadzorujacych Emitenta i spétek zalénych w 2007
roku. Zasady dotyczace powotywania i odwotywania 0so0b zaeglzajacych oraz uprawnienia
0s0b zaradzajacych, w szczegolnkei prawo do podiecia decyzji o emisji lub wykupie akciji.

Skiad zarzdu Noble Bank na dzie30 czerwca 2008 r. byt nagujacy:
1. Jarostaw Augustyniak - Prezes Zgina Banku,
2. Maurycy Kuhn - Cztonek Zandu,

3. Krzysztof Spyra - Cztonek Zaadu.



Pan Henryk Pietraszkiewicz, pedoy funkcje Prezesa Zasdu Noble Bank S.A. zio/t w dniu
7 marca 2008 r. rezygnacg cztonkostwa w Zaeglzie Noble Bank S.A. Dnia 7 marca 2008 r.
Rada Nadzorcza Noble Bank S.A. powierzyta fugkefezesa Zagdu Noble Bank S.A. Panu

Jarostawowi Augustyniakowi, dotychczasowemu Wiceps®wi Zarzdu Noble Bank S.A.

Wedtug stanu na dzie 30 czerwca 2008 r. sktad Rady Nadzorczej jednodtkininupcej

przedstawiat si nastpujaco:

1. Krzysztof Roshski - Przewodniczcy Rady Nadzorczej,
2. Marek Kaczatko - Wiceprzewodnigey Rady Nadzorczej,
3.  Michat Kowalczewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

4. Dariusz Niedépiat - Cztonek Rady Nadzorczej,

5. Remigiusz Baliski — Czionek Rady Nadzorczej.

Dnia 6 marca 2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzéwicjonariuszy Noble Bank S.A. przyp
rezygnact Pana Piotra $pniaka z dnia 22 stycznia 2008 r. z czionkostwa ad#®e Nadzorczej
Noble Bank S.A. W dniu tym powotano Pana KrzysztBiasiskiego na Przewodnigzego Rady
Nadzorczej Noble Bank S.A.

Dnia 31 lipca 2008 r. decygNadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszgtanowisko
Czionka Rady Nadzorczej zostat powotany Pan RadoStafurak.

W 2008 r. nie byto zmian w skladzie osdb zawapcych i nadzorujcych Noble Funds TFI S.A. oraz
Open Finance S.A.

Cztonkéw Zaradu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Czionkéw YR&thdzorczej powotuje
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Decyzje o wykugieemisji akcji podejmuje Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Umowy zawarte midzy Spotka a osobami_zaradzajacymi, przewidujace rekompensag w
przypadku ich rezygnacii lub zwolnienia z zajmowango stanowiska bez w#nej przyczyny lub
gdy ich odwotanie lub zwolnienie nasipuje z powodu pohczenia Spotki przez przegcie.

W Grupie nie wysipuja tego typu umowy.

Warto §¢ wynagrodzen, nagréd, korzysci, w tym wynikajacych z programow motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Spotki wyptaconychub naleznych Czionkom Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spotki.

Wynagrodzenia cztonkéw Zaydu Noble Bank wyniosty w pierwszym pétroczu 200&cznie 1,200
tys. zt.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Noble Bank S.A. nie yitmgwali wynagrodzenia.

W pierwszym potroczu 2008 r. Cztonkowie Zgatm Noble Funds TFI S.A. otrzymali wynagrodzenie
w tacznej wysokéci 400 tys. zt. oraz dywiderdz zysku 2007 r. w kwocie 1,120 tys. zt. Czionkowie
Zarzadu posiadaj pakiety akcji Spoéiki. Spotka nie wyptaca wynagredzCzionkom Rady
Nadzorczej.



W pierwszym potroczu 2008 r. Czionkowie Zgtm Open Finace S.A. otrzymali wynagrodzenie w
tacznej wysokéci 131,5 tys. zt. Spotka nie wyptaca wynagrad@ztonkom Rady Nadzorczej.

Okreslenie lacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spétki, edacych w posiadaniu
0s0b zaradzajacych i nadzorujacych Noble Bank S.A—wg stanu na dzigé 30.06.2008 r.

Na dzieh 30 czerwca 2008 r. i na dai@1 grudnia 2007 r. osoby nadzemwee i zargdzapce Bankiem
posiadaty nagpujace ilcsci akcji Noble Bank:

nabycie akcji w zbycie akcji w

Stan na dzien
raportowanym raportowanym

Imie | Nazwisko Funkcja ST T S

31.12.2007 . . 30.06.2008
okresie okresie
Remigiusz Balinski Czionek Rady Nadzorczej 22333 0 0 22333
Jarostaw Augustyniak Prezez Zarzadu 10 758 000 0 60 053 10 697 947
Maurycy Kuhn Czionek Zarzadu 10 758 000 0 60 053 10 697 947
Krzysztof Spyra Cztonek Zarzadu 10 750 000 0 60 053 10 689 947

Zadna z os6b nadzomgych i zaradzapcych bankiem nie posiadatadnych udziatéw, akcji w
podmiotach zalnych od Noble Bank S.A.

Wskazanie akcjonariuszy posiadacych, bezpdrednio lub posrednio przez podmioty zal@gne, co
najmniej 5% w 0golnej liczbie gtoséw na walnym zgrmadzeniu Spoiki.

Akcjonariuszami podmiotu domingego na dzie 30 czerwca 2008 ras

Struktura kapitatu akcyjnego Liczba posiadanych % glosow
30.06.2008 Liczba posiadanych akcji gtoséw na WZA
Getin Holding S.A. 155 899 666 155 899 666 72.45%
ASK Investments S.A. 14 819 840 14 819 840 6.89%
A. Nagelkerken Holding B.V. 5 750 000 5 750 000 2.67%

International consultancy strategy

. 5 750 000 5 750 000 2.67%
Implementation B.V.
H.P. Holding 3 B.V. 5 750 000 5 750 000 2.67%
Akcjonariusze mniejszosciowi 27 208 650 27 208 650 12.64%
Razem 215178 156 215178156 100.00%

Procentowy udziat posiadanych akcji w kapitale adi&ivym Noble Bank jest réowny procentowemu
udziatowi gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonazijus

Informacje o znanych Spéice umowach (w tym réwnie zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktoérych moga w_przyszicsci nastapi¢ zmiany w_proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zgodnie z wiedz Zarzadu nie wysipity umowy na podstawie ktérych m@gasipi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasovakcijonariuszy podmiotu domiragego.

Na podstawie Umowy Inwestycyjnej z dnia 31 marcA&6 pomedzy Noble Bank S.A. a osobami
fizycznymi bedacymi na dzié 31 grudnia 2007 r. akcjonariuszami Noble Funds SA. Nobel Bank
S.A. ma prawo (w okresie od roku 2007 do 31 gru@ia2 r.) do wezwania do sprzegavszystkich
akcji posiadanych przez wspomnianezejyosoby fizyczne na rzecz Noble Bank S.A. Ewemaal
cena wykupu jest madzy innymi uzaleniona od sposobu dziatania Noble Funds TFI S.Artasei
aktywdw netto oraz wynikdw na dfieealizacji opcji oraz wynikow finansowych za olr2 miesgcy
poprzedzajcych dzié realizacji opciji.

Jednoczénie wspomniane osoby fizyczne maprawo do wezwania Noble Bank S.A. do kupna

posiadanych przez nich akcji. Wspomniane prawo ggadlewentualnemu wykonaniu od 1 stycznia
2012 r. do 31 grudnia 2012 r. Cena sprzgdast medzy innymi uzaleniona od sposobu dziatania



Noble Funds TFI S.A., warfoi aktywOw netto oraz wynikow finansowych w latach, ktérych
mozliwe jest wykonanie opcji.

Wskazanie posiadaczy papierdw wartsciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w
stosunku do emitenta.

W Grupie mazadnych papieréw warfoiowych, ktére daj specjalne uprawnienia kontrolne w
stosunku do emitenta.

Informacije o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Programy akcji pracowniczych nie wgptija w Grupie Noble Bank S.A.

Wskazanie wszelkich ogranicz& dotyczacych przenoszenia prawa wilasnigi papieréow
wartosciowych Spotki oraz wszelkich ogranicz® w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajacych na akcje Spoiki.

Nie wyskpuja takie ograniczenia.

Informacje dotyczace umoéw z audytorem podmiotu dominujcego

21 lipca 2008 r. Spotka Noble Bank S.A. podpisatgrast & Young Audit sp. z 0.0. um@ana
przeghd jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdani@nfowego spogdzonego na dzie30
czerwca 2008 r. oraz badanie jednostkowego i shioloseanego sprawozdania finansowego
sporadzonego za rok obrotowy kozacy sk 31 grudnia 2008 r. 17 lipca 2008 r. Spoétka Nohlads
TFI S.A. podpisala z Ernst & Young Audit sp. z cumowe na przegld i badanie za 2008 r. Noble
Funds FIO.

taczna wysok& wynagrodzenia Ernst & Young Audit sp. z 0.0. wyapka z powyszych
podpisanych uméw dotyaeych 2008 r. wyniosta 435 tys. zt za rok obrotovdp@ r.

Wynagrodzenie Ernst & Young Audit sp. z 0.0. zadrad i przegid sprawozda finansowych Noble
Bank i Noble Funds TFI S.A (wraz z FIO) za 200#yniosta 390 tys. zt.

Informacija o zrédtach finansowania dziatalndci operacyjnej Grupy

W 2008 r. gidwnymizrédtami finansowania dziatal&oi Grupy byly zobowizania wobec klientow,
zobowizania wobec bankéw oraz kapitat wiasny. Na @86 czerwca 2008 r. zoboyziania wobec
klientow oraz bankdéw i innych instytucji finansoviyevynosity odpowiednio 2,104,542 tys. zt oraz
346,742 tys. zi, natomiast wasto kapitalu wlasnego przypadapgo na akcjonariuszy spoOiki
dominupcej wyniosta na dzie 30 czerwca 2008 r. 607,546 tys. zt. W celu zapewai stabilnego
finansowania dzialalré@i w Grupy opracowany zostat pakiet produktéw degpmaych, ktére poprzez
swoja howoczesa formuke oraz atrakcyjne warunki zapewrianaozliwo$¢ budowania stabilnej bazy
depozytowej. Grupa pozyskuje réwhnidinansowanie poprzez wspéipeaz bankami na rynku
transakcji mgdzybankowych oraz z pozostatymi instytucjami firamgmi. Zobowazania wobec
klientow stanowity 60% wszystkictirodet finansowania, zobowdani wobec bankéw i innych
instytucji finansowych 10% a kapitaty wlasne przggjace na akcjonariuszy podmiotu domigeggo
17% wszystkictzrédet finansowania.

W pierwszym pétroczu 2008 r. Grupa prowadzita ddisds¢ operacyjia gtownie na terenie Polski.
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Informacije o liczbie i wartosci wystawionych przez Spotk tytutdbw egzekucyjnych oraz wartgci
ustanowionych zabezpiecae

W 2008 r. wystawiono 1,317 tytutdw egzekucyjnychtaoznej wartéci 33,995 tys. zi. Wartg
zabezpiecze ustanowionych na aktywach kredytobiorcéw na @Z3® czerwca 2008 r. wyniosta
1,970,294 tys. zt.

Informacje o innych istotnych umowach pomedzy Spétka a bankiem centralnym lub organami
nadzoru.

W 2008 r. nie zawierangadnych istotnych uméw portdzy Spotkami Grupy a bankiem centralnym
lub organami nadzoru.

Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach payczek, porczed i gwarancji,
niedotyczcych dzialalngci operacyjnej Spotki, o wszystkich zobowszaniach umownych
wynikaj gacych z emitowanych dhiznych papierow wartasciowych lub instrumentow finansowych,
umowach o subemisje oraz gwarancjach udzielonych dmiotom zaleznym.

W 2008 r. nie podpisywano umow kredytow, zpozek, poeczen i gwarancji niedotycaych
dziatalngci operacyjnej Spotek Grupy. Nie zawierano rownienéw o submisje.

Na dzien 30 czerwca 2008 r. Noble Bank S.A. udzielit gwajana rzecz Open Finance S.A. w
wysokasci 851 tys. zt

W lipcu 2007 r. Noble Bank wyemitowat trzyletniergdikaty depozytowe na kwet270,000,000 zt
oraz pecioletnie certyfikaty depozytowe na kwed®0,000,000 zi. Odsetki od certyfikatow [@atne co
trzy miesace w oparciu o 3M WIBOR plus ma. W pierwszym potroczu 2008 r. nie
przeprowadzangadnej nowej emisji certyfikatow.

Opis wspoéipracy z medzynarodowymi instytuciami finansowymi oraz charakterystyka polityKi
kredytowej banku.

Wspdtpraca Grupy z railzynarodowymi instytucjami finansowymi dotyczytadginie sprzeday
produktow instytucji midzynarodowych polskim klientom.

Polityka kredytowa banku jest zgodna z zaluami zawartymi w zatwierdzonych przez Rad
Nadzorcz budretach i uwzgidnia kryteriascisle zwiazane z kontral zidentyfikowanych ryzyk —
ryzyka kredytowego oraz ryzyka walutowego, ryzykapg procentowej, ryzyka ptyndo. Bank
kontroluje ryzyko kredytowe poprzez wprowadzanieprizestrzeganie wewtrznych procedur
monitorowania udzielonych kredytéw oraz kiee analizowanie sytuacji finansowej kredytobiordow
sptat udzielonych kredytow. Zgodnie z uchavilomisji Nadzoru Bankowego Bank jest zobaréany
do obliczania wymogow kapitatowych na pokrycie mzegdinych rodzajéw ryzyka, a tym samym
posiadania funduszy wtasnych na poziomie adekwattdgwielkagci ponoszonego ryzyka. Uchwata
KNB reguluje sposéb wyliczania wspoétczynnika wygtoici, wiaczapc do rachunku adekwatfm
kapitatowej, oprécz ryzyka kredytowego, takwymogi kapitalowe z tytutu pozostatych, rodzajéw
ryzyka (m.in. ryzyko walutowe, ryzyko stép procemyah).

Charakterystyka aktywoéw i pasywoéw banku oraz opis gwnych pozyciji bilansu.

Na dziex 30 czerwca 2008 r. najeosci od bankéw stanowity 18% wszystkich aktywow Grupy
wynosity 646,608 tys. zt. Nateosci od bankéw obejmowaty gtownie depozyty terminoweaz
rachunki bigace.

Kredyty i pazyczki udzielone klientom stanowity na diie80 czerwca 2008 r. 59% wszystkich

aktywow i wynosity 2,076,002 tys. zt. Kredyty i p@zki udzielone klientom obejmowaty gtéwnie
kredyty hipoteczne i kredyty zabezpieczone na akthwfinansowych.
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Zobowigzania wobec klientow (w tym zoboagiania finansowe wyceniane do wadogodziwej
przez wynik finansowy) na dzie30 czerwca 2008 r. stanowity 60% wszystkich pasyv&potki i
wynosity 2,104,542 tys. zt. Zobow#ania wobec klientow obejmowaty gtéwnie depozytyrt@owe i
srodki na rachunkach higcych.

Zobowigzania z tytutu dhanych papierow warteiowych stanowity 10 % wszystkich pasywéw Grupy
I wynosity na dzié 30 czerwca 2008 r. 354,717 tys. zt. Papiery wartave obejmuj trzyletnie
certyfikaty depozytowe na kwet270,000,000 zt oraz ¢iioletnie certyfikaty depozytowe na kwot
80,000,000 zt. Odsetki od certyfikatow igatne co trzy mieste w oparciu 0 3M WIBOR plus ma.

Kapitaty wiasne (przypisane akcjonariuszom jednodtiminujcej) na dzié 30 czerwca 2008 r.
wynosity 607,546 tys. zt i stanowity 17% sumy wdkych pasywéw Grupy. Zmiany kapitatow w
ciagu pierwszego pétrocza wynikaty gtownie z wypracaego zysku netto w kwocie 78,125 tys. zi.

Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skoimlvanego bilansu z punktu widzenia
ptynnasci grupy kapitatowej zostata przedstawiona w no¢iél punkt 3 sprawozdania finansowego.

Struktura udzielonych kredytow.

W Grupie jednostk udzielajca kredytéw jest Noble Bank S.A. Udzielone na izB® czerwca
2008 r. kredyty dzielity siw ponizszy sposob:

Odpisy na kredyty aktS':Iipzlzy ce
Wartos$é€ brutto bez  Wartosé€ brutto z i pozyczki bez 13 Razem warto$é
utworzone na

utraty wartosci utratg wartosci utraty wartosci S . netto
y a y kredyty i pozyczki z

utratg wartosci

Stan na dzien 30 czerwca 2008 roku

IBNR

dane niebadane

- kredyty korporacyjne 173 237 42123 -1147 -42 123 172 090
- kredyty mieszkaniowe 1539 734 728 -13 241 -192 1527 029
~kredyty konsumpcyjne 342 750 65 670 2318 27 210 376 883
Razem 2 055 721 108 521 ~18 706 00 534 2076 002

Struktura posiadanych depozytéw

Na dziex 30 czerwca 2008 r. posiadane przez @rdppozyty w innych bankach dzielityesiv
nastpujacy sposob:

naleznosci terminowe o okresie splaty:
e do jednego miegca — 457,118 tys. zt;
e od jednego miegca do 3 miegicy — 149,990 tys. zi.

Okreslenie przecetne| podstawowej stopy procentowej stosowanej w Stpe dla depozytéw i
kredytow w ciagu roku obrotoweqgo,

Na dzieh 30 czerwca 2008 rrednie efektywne oprocentowanie lokat ksztattowsitow sposob

nastpujacy, w podziale na waluty:

Naleznosci w EUR 4.08%
Naleznosci w PLN 6.20%
Naleznosci w USD 2.52%
Naleznosci w GBP 5.30%
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Na dziewm 30 czerwca 2008 rokdrednie efektywne oprocentowanie nadesci kredytowych

ksztattowato sj w sposéb nasgpujacy, w podziale na waluty:

Naleznosci w EUR 8.98%
Naleznosci w PLN 10.29%
Naleznosci w USD 10.92%
Naleznosci w CHF 6.19%
Naleznosci w JPY 3.78%

Opis udzielonych przez bank gwaranciji i poeczen

Noble Bank SA udzielit gwarancji zaptaty czynszaoimnych zobowsizar do wysokdci kwoty
107,760 EUR dla JML S.A. z siedzilv Warszawie na okres od 6 listopada 2007 r. dstédada
2008 r. Wynagrodzenie Spotki za udzielenie gwaiastapowi prowizja w wysokiei 1% od kwoty
gwarantowanej.

Pozostate spotki Grupy nie udzielalty gwarancji iqoaen.

Wazniejsze osagniecia w dziedzinie bada i rozwoju

W pierwszym potroczu 2008 r. nie prowadzono prataleazo — rozwojowych.

Nabycie akcji wiasnych

W pierwszym pétroczu 2008 r. Spotki Grupy nie nabjyakciji wkasnych.

Oddzialy Grupy.

Spotkami naleacymi do Grupy posiadagymi oddzialy §: Noble Bank S.A. oraz Open Finance S.A.

W pierwszym potroczu 2008 r. Noble Bank prowadziiathling¢ w 8 oddziatach, z ktérych 3
Zlokalizowane & w Warszawie, a pozostale w Krakowie, Poznaniu, &frwiu, Gdasku i
Katowicach.

Open Finance posiada stacjonarne oddzialy wepajgtych miastach: Warszawa (11 oddziatow),
Wroctaw (2 oddzialy), Krakéw (2 oddziaty), Pomn& oddziaty), Gdynia (2 oddzialy), Gaksk (2
oddzialy), Katowice, Bielsko-Biata, Olsztyn, Lubli8zczecin, L6g Biatystok, Bydgoszcz, Gorzéw,
Koszalin, Radom, Kielce oraz Opole.

Przyjete przez Spolle cele i metody zargdzania ryzykiem finansowym, hcznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowania transa&ji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowosé zabezpieczs.

Spéiki Grupy nie stosajrachunkowéci zabezpiecze

Opis struktury gtéwnych lokat kapitalowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych dokonanych
w ramach grupy kapitatowej emitenta w danym roku olrotowym.

W pierwszym pétroczu 2008 r. nie dokonywano lokaitrrowych inwestycji kapitalowych w ramach
Grupy kapitalowej Noble Bank S.A.
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Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Na dzieh 30 czerwca 2008 r. istnialy nggtijace zobowazania warunkowe finansowe (niewyptacone
kredyty klientom Noble Bank S.A.) o wastm 241,610 tys. zt. oraz udzielone gwarancje pideble
Bank S.A. spétce JML S.A. o wakm 380 tys. zt. Dodatkowo, Noble Bank S.A. na dZ8® czerwca
2008 r. wykazywat instrumenty finansowe o wacigozabilansowej réwnej 2,239,184 tys. zt.

Zarzad Noble Bank S.A.:

Jarostaw Augustyniak
Prezes Zarzdu

Maurycy Kuhn Krzysztof Spyra
Czionek Zarzdu Cztonek Zarglu

26 sierpi@é 2008 r.
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