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| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Fundusz Diugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) utworzony zostat jako
publiczny Fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2022 r. poz. 1523, z pdzniejszymi zmianami)
(,Ustawa”). Do dnia 13 lutego 2019 roku Fundusz dziatat pod nazwg Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamknigty.

Fundusz zostat wpisany do rejestru Funduszy inwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod numerem RFi
1414.

Fundusz utworzony zostat na czas nieokreslony. Skonstruowany jest jako Fundusz bez wydzielonych subfunduszy.
Nie jest Funduszem powigzanym. Emituje certyfikaty reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe.

Otwarcie ksigg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywow Funduszu miata miejsce w dniu 4 lipca 2016
roku, tj. w nastepnym dniu roboczym po dniu, w ktérym do Towarzystwa wplyneto postanowienie o wpisaniu
Funduszu do rejestru Funduszy inwestycyjnych.

2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost Wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
jest Funduszem typu dtuznego, ktéry inwestuje gtéwnie w dtuzne papiery wartosciowe, wyemitowane na rynku
krajowym lub zagranicznym, w tym w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej i w panstwach nalezacych do
OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej oraz w panstwach nienalezgcych
do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz bedzie nabywat Dtuzne Papiery Warto$ciowe:

- emitowane przez przedsiebiorstwa majgce siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza nig,

- emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwo czionkowskie
Unii Europejskiej, panstwo nalezace do OECD inne niz Rzeczpospolita Polska i panstwo czionkowskie Unii
Europejskiej, panstwo nienalezgce do OECD, lub migdzynarodowg instytucje finansowa, ktdrej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskie;j.

Aktywa Funduszu moga by¢ inwestowane w kategorie lokat o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 Statutu.

Zgodnie z zapisami art. 21 Statutu, uwzgledniajgc przewidziane w nim zastrzezenia oraz ograniczenia, Fundusz
dokonujac lokat aktywow bedzie stosowat nastepujgce zasady dywersyfikacji lokat:

a) nie mniej niz 50 % Wartosci Aktywow Funduszu i nie wigcej niz 100 % Wartosci Aktywow Funduszu stanowi¢
bedg Diuzne Papiery Wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa oraz pozyczki pieniezne, o ktérych mowa w
art. 23 Statutu, udzielane przedsiebiorcom,

b) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 2) Statutu stanowi¢ bedg nie wigcej niz 10 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

c) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 3) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 20 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

d) kategorie lokat, o ktérych mowa w ust. art. 21 3 pkt 5) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 50 % Wartosci
Aktywoéw Funduszu,

e) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 6) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 20 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

f) papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnosci
wobec tego podmiotu nie mogg stanowi¢ tacznie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywéw Funduszu,

) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie moga stanowi¢ wiecej niz 25 % Wartosci Aktywdéw
Funduszu,

h) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz
20 (dwadziescia) % Aktywoéw Funduszu, z wytgczeniem depozytéow przechowywanych przez Depozytariusza,

i) waluta obca jednego panstwa lub Euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20 % Wartosci Aktywow Funduszu,
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j) nie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego
funduszu inwestycyjnego lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje wspodlnego inwestowania,
majgcy siedzibe za granica,

k) Fundusz moze zaciggac, wytgcznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych
pozyczki i kredyty o tacznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75 % Wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili
zawarcia umowy pozyczki lub kredytu

Szczegotowe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten katalog lokat, w ktére
moze inwestowac, okreslone sg w Ustawie oraz w Rozdziale IX Statutu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ul.
Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa, wpisane do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0000256540 (zwane dalej ,Towarzystwem”).

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Potroczne sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do 30
czerwca 2022 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021
roku oraz dla rachunku wyniku z operacji i rachunku przeptywow pienieznych okres poétroczny od dnia 1 stycznia
2021 roku do dnia 30 czerwca 2021 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2022 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie Finansowe Funduszu zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Zarzgd Towarzystwa rozwazyt istotne zdarzenia, jakie miaty miejsce
w okresie sprawozdawczym i ktére zostaty opisane w punkcie 5 Informacji dodatkowej i dotyczg wptywu inwazji
Rosji na Ukraine. Zarzad Towarzystwa ocenit te okolicznosci i nie stwierdza na dzien sporzgdzenia sprawozdania
Funduszu istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci
przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2022 roku, na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalno$ci. Na dzienh
sporzgdzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone
przepisami o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, okreslone w
Ustawie oraz Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przeglgdowi przez bieglego rewidenta. Przeglad sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z
siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 130.

7. PODMIOT ZARZADZAJACY PORTFELEM INWESTYCYJNYM

Towarzystwo zlecito na podstawie umowy CVI Domowi Maklerskiemu spofce z ograniczong odpowiedzialno$cig z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 2, 00-844 Warszawa, wpisanemu do rejestru przedsiebiorcéow pod
numerem KRS 0000424707, zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu.

8. WSKAZANIE RYNKU, NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

W dniu 21 kwietnia 2017 roku Towarzystwo ztozyto wniosek o dopuszczenie Certyfikatow Inwestycyjnych serii 1
oraz serii 6 do obrotu na rynku regulowanym. Jednoczesnie z uwagi na brak rozproszenia Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu wsréd inwestorow i brak spetnienia warunku ich dopuszczenia do obrotu zgodnie z § 17
Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajgc jako organ decyzyjny Funduszu ztozyto 21 kwietnia 2017 roku wniosek o
zawieszenie postepowania w sprawie dopuszczenia do obrotu gieldowego Certyfikatow Inwestycyjnych.

W dniu 26 czerwca 2017 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. podjat uchwate, w ktérej
postanowit:

a) przyzna¢ Funduszowi Dtugu Korporacyjnego Rentier Funduszowi Inwestycyjnemu Zamknietemu (do dnia
13.02.2019 r. dziatajgcego pod nazwg OPEN FINANSE OBLIGACJI PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ)
status uczestnika Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych w typie EMITENT
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b) przyja¢ do depozytu, z dniem 27 czerwca 2017 r., 700.000 (siedemset tysiecy) certyfikatow
inwestycyjnych na okaziciela Funduszu Diugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (do dnia 13.02.2019 r. dziatajgcego pod nazwg OPEN FINANSE OBLIGACJI
PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ), w tym: 100.000 (sto tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 1 oraz
600.000 (szescset tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 6 i 0znaczy¢ je kodem PLOFOPRO00019.

Zgodnie z oswiadczeniem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych w dniu 20 sierpnia 2021 roku zostato
zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych 31.348 (trzydziesci jeden tysigcy trzysta
czterdziesci osiem) certyfikatow inwestycyjnych serii 10 wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Zgodnie z o$wiadczeniem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych w dniu 17 wrzesnia 2021 roku zostato
zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych 24.882 (dwadziescia cztery tysigce osiemset
osiemdziesigt dwa) certyfikatow inwestycyjnych serii 11 wyemitowanych przez Fundusz Dtugu Korporacyjnego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Z dniem 27 wrzesnia 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
sprawie wprowadzenia do obrotu gieldowego na Giéwnym Rynku GPW certyfikatdw inwestycyjnych
wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, wprowadzono do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym nastepujace certyfikaty inwestycyjne Funduszu, oznaczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych kodem ,PLOFOPR00019:

a) 100.000 (sto tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 1,

b) 600.000 (szesc¢set tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 6,

c) 31.348 (trzydziesci jeden tysiecy trzysta czterdziesci osiem) certyfikatow inwestycyjnych serii 10,
d) 24.882 (dwadziescia cztery tysigce osiemset osiemdziesigt dwa) certyfikaty inwestycyjne serii 11.

W dniu 13 pazdziernika 2021 roku Fundusz zawart z Noble Securities S.A. umowe o $wiadczenie ustug maklerskich
w zakresie wykonywania czynnosci animatora Emitenta na rynku regulowanym Gietdy Papierow Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Z dniem 14 pazdziernika 2021 r., zgodnie z uchwalg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 12 w liczbie 7.662 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 listopada 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 13 w liczbie 37.598 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 grudnia 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 14 w liczbie 27.013 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 13 stycznia 2022 r., zgodnie z uchwalg Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 15 w liczbie 53.221 wprowadzono do obrotu giefdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 21 lutego 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 16 w liczbie 10.346 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 11 marca 2022 r., zgodnie z uchwalg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 17 w liczbie 32.489 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

9. WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH | CECH JE ROZNICUJACYCH

Liczba
. . Cena :

Oznaczenie serii - S wyemitowanych

: Data emisji emisyjnaw e

certyfikatu certyfikatow w
ztotych
sztukach

Seria 1 2016-06-08 100,00 100 000
Seria 6 2017-04-12 102,72 600 000
Seria 10 2021-08-20 107,06 31 348
Seria 11 2021-09-17 108,49 24 882
Seria 12 2021-10-14 108,51 7 662
Seria 13 2021-11-15 108,70 37 598
Seria 14 2021-12-08 107,71 27 013
Seria 15 2022-01-13 107,26 53221
Seria 16 2022-02-21 107,28 10 346
Seria 17 2022-03-11 107,83 32 489
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I WYBRANE DANE FINANSOWE

(w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych, wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny i wyniku

z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

I. Przychody z lokat 5231 1127 6272 1370
1. Koszty funduszu/subfunduszu netto 1412 304 2283 499
Ill. Przychody z lokat netto 3819 823 3989 871
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 8 339 1796 -19 -4
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -15 130 -3 259 -1 599 -349
VI. Wynik z operacji -2 972 -640 2371 518
VII. Zobowigzania 309 66 300 65
VIII. Aktywa 95 933 20 496 89 501 19 459
IX. Aktywa netto 95 624 20 430 89 201 19 394
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow 915 739,00 915 739,00 828 503 828 503
inwestycyjnych

XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 104,42 22,31 107,67 23,41
XIl. Wynik z operacji na certyfikat -3,25 -0,70 2,86 0,62

EUR na 30.06.2022 4,6806
Kurs $redni EUR w 2022 roku* 4,6427
EUR na 31.12.2021 4,5994
Kurs $redni EUR w 2021 roku* 4,5775

* Kurs $redni wyliczono wedtug $redniej arytmetycznej srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski
na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres sprawozdawczy
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegolnych skladnikéw lokat oraz warto$ci nominalnej dluznych papierow warto$ciowych)

1. TABELA GLOWNA

Akcje - - - - - R

Warranty subskrypcyjne - - - - R R

Prawa do akcji - - - R R R

Prawa poboru - - - R R R

Kwity depozytowe - - - - R R

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe 88 735 72 093 75,15% 71 038 69 316 77,45%

Instrumenty pochodne - - - - R R

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - R R R

Jednostki uczestnictwa - - - - R R

Certyfikaty inwestycyjne - - - R R R

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci - - - R R R

Udzielone pozyczki pieniezne - - - R R R

Weksle - - - R R R

Depozyty - - - - R R

Waluty - - - R R R

Nieruchomosci - - - R R R

Statki morskie - - R R R R

Inne

Suma: 88 735 72 093 75,15% 71 038 69 316 77,45%

Zestawienie lokat nalezy analizowaé fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé¢ sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

O terminie wykupu do 1 roku

30 389

27 315

16 290

16,99%

Obligacje 30389 | 27315 16290 16,99%
AKTYWNY RYNEK
AN 2 400 2393 2427 2,53%
GIELDA
PAPIEROW 7,5700%
(PLRogsgggz?é/).\” SERIA PA QFETFII‘E"(’;'\L‘JT_OW pfm\‘EK WARTOSCIOWYCH | ROBYG S.A. POLSKA 2022%03' (ZMIENNY 1000,00 2 400 2393 2427 2,53%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
NIENOTOWANE NA
AT o kG 27980 | 24922| 13863 14,46%
KANCELARIA MEDIUS KANCELARIA _MEDIUS
S.A W RESTRUKTURYZACHI, | NENOTOWANE  NA| e poTvezy SA. w | PoLska | 202305 ?é%%‘\’t";/"KUPON) 4 680,60 245 1056 677 0,71%
SERIAP () RESTRUKTURYZACIJI
ZAKLADY MIESNE
ZAKLADY MIESNE 0,0000%

HENRYK KANIA S.A. W NIENOTOWANE ~ NA 2019-06- | %

DPADLOSCL SERIA T v Ronko | NiE DOTYCZY HENRYK KANIA S.A. W || POLSKA o f(ZLIJVIF!(E)NNI)\JY 1.000,00 1000 840 . )

(PLZPMHK00044)

NIENOTOWANE _ NA 2019-07- | 0,0000%
ELSEN SA, SERIA C () [ NENDTOWANE WA | NiE DoTvCzY ELSEN S.A. POLSKA o | (T kupony | 100000 | 10000 | 10000 - -
APARTAMENTY
NIENOTOWANE ~ NA APARTAMENTY 2022-12- | 11,7000%
TUWIMA SP. 0.0, SERIAA | NENOTONATE WA Nie boTvezy I POLSKA o | (Sraty KupoN) | 100000 2062 2000 1935 2,02%
(PLO278000016)
EVEREST CAPITAL SP. 9,2500%
Z0.0., SERIA P XETWS\‘(’XAAQ‘ENKUNA NIE DOTYCZY E\(/DESEST CAPITAL SP. | o ska 20213:;02' (ZMIENNY 1000,00 2000 1960 2027 2,11%
(PLO215800015) O KUPON)
DL INVEST GROUP PM | NIENOTOWANE _ NA DL INVEST GROUP PM 202302~ | 8,0000%
S.A., E (PLO276500025) AKTYWNYM RYNKU | NIE POTYCZY SA. POLSKA 20 | (STALY KuPON) | 241051 493 982 1182 1.23%
ACTIV BANACHA 11SP. | NIENOTOWANE  NA ACTIV BANACHA Il SP. 2023-06- | 18,0000%
7.0.0., B (PLO314900021) AKTYWNYM RYNKU | NIE DOTYCZY 2.0.0. POLSKA 15 | (STALY KUPON) 842,00 2314 1925 1723 1.80%
DL INVEST GROUP PM | NIENOTOWANE _ NA DL INVEST GROUP PM 2023-06- | 8,7500% -
S.A., G (PLO276500041) AKTYWNYM RYNKU | NIE POTYCZY S.A. POLSKA 02 | (STALYKuPON) | “680.60 165 749 762 0.79%
SEIDORF MOUNTAIN
NIENOTOWANE ~ NA SEIDORF  MOUNTAIN 2023-06- | 11,0000%
RESORT SP. Z 0.0., D v Do A | NiE DOTYCZY o e Yo POLSKA 20 | STALY KUPON) 659,00 1500 988 985 1,03%
(PLO372800014)
12,4900%
SOLTEX CAPITAL SP. Z | NENOTOWANE ~ NA SOLTEX CAPITAL SP. Z 2023-03- | 12
0.0. & (PLOZEE100019) e A U | NIE DOTYCZY oo POLSKA > (KZLIJVIPIgl’\\III)\JY 272,50 5000 1212 1397 1,46%
ADV INVESTMENT SP. | NENOTOWANE __NA ADV INVESTMENT SP. Z 2023-05- | 12,0000%

70.0., A (PLO344600013) AKTYWNYM RYNKU | NIE POTYCZY 0.0. POLSKA 28 | (STALY KuPoN) | 1000.00 3210 8210 3175 3,31%
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -

g;ﬁrm'”'e wykupu powyzej 1 58 209 61 420 55 803 58,16%
Obligadje 58299 | 61420 55803 58,16%
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NIENOTOWANE NA

AT OO ANE 58209 | 61420| 55803 58,16%
MODERNA HOLDING

(SPFI’_. gz?é%o?)ﬁg)lAE e e O | NiE DOTYCZY WODFRNA  HOLDING | porska | 20240% g%?fg’}/gupom 395,10 2150 785 777 0,81%
e 2 S50 OSTToRER | NEVCTONAE W v corcry | EFEDL PVEIOPR | povsn | P05 [0 | | | im|
MAJATCF;(ISSVD\;\CZR\;\I\IGVDEXUS ZETWSXAAQENKUNA NIE DOTYCZY I(\BA!AEJL,ST'T(OWYCH PRA POLSKA 202;_’606' ?Z‘ZMQI?EOI\T/KIY 1000,00 2100 1995 1936 2,02%
S.A., H2 (PLO131700067) VINDEXUS S.A. KUPON)

00, A%’S'ﬁggs‘l";g\égéf -z ZETWSXAAQENKUNA NIE DOTYCZY BALTIC WAVE SP.Z0.0 | POLSKA 20237'01' %szf?fgi/zupom 1.000,00 2821 2750 2381 2,48%
A(PLoDaégzNoEoggo?P'zo' 0. Z:ETWS\‘(’XAAQENKUNA NIE DOTYCZY DAFNE30SP.Z0.0. | POLSKA 2026‘9;07' %@?ﬁr}b\( 1.000,00 1014 1004 989 1,03%
(F;%%El%g%g?é%f,A NENOTOWANE  MAlNEpotvczy [P0 ENERSY | poigen | 202600 |85000% | ooooo| aso| 14ss| 11| 11w
(PLOSE';(?ol'(‘)"gO'l%?'ZO'O"B e U | NIE DOTYCZY KOMBI SP. Z 0.0. POLSKA | 202409 ?ézT(fffKUPON) 1.000,00 1500 1477 1247 1,30%
o0, JEVELOPRES SP.2 | NENOTOWANE A |\ poryczy | DEVELOPRES P 2| by gen | 202605 EJME’N;N/Y tooo00| 1eoo| 1se2| 1sse|  1ewe
S.A.,SCI;Q\I/AA PlNA HOLDING EETWSXAAQENKUNA NIE DOTYCZY gf:\_’AT'NA HOLDING | 5 ska 20214511' %;&/ﬁéor\?r?v 1000,00 500 490 475 0,49%
(PLO256400030) KUPON)

o0. Acg'fggg;zuo"goifp'z XLETWS\‘(’:’WAQENKUNA NIE DOTYCZY gfg?TALLUM 51 SP. Z| poLska 202265'09' g@%ﬁ?\/ 1.000,00 1600 1600 1472 1,53%
00, JAINVESTMENT SP. 2 | NENOTOWANE  NA | g poryczy | WA INVESTMENT SP. 2| 5o gy | 202501 g@gﬁgy tooooo| 70| eo| 70|  o73%
(PLossT?"-Glgoﬁgé)z 00.D AN U | NIE DOTYCZY TL16 SP. Z 0.0. PoLska | 202312 %szf%f\%upom 1.000,00 1534 1534 1473 1,53%
3l e A e i e el e I R I I I
i e e e s Y Rl P B R e R

AIQLABS SPOLKA Z
QORANICZONA 11 | MENSTOWANE WA |\ porvcay [ GRaNczoNA . | poLska | 202501 |160000% | yoooon | nass| rass|  rews|  same

(PLO267600065)

ODPOWIEDZIALNOSCIA
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HOME CONSTRUCTION

NIENOTOWANE ~ NA HOME CONSTRUCTION 2025-01- | 15,1000%
& DESIGN SP. Z 0.0, B v Rynko | NiE DOTYCZY g vpelipl POLSKA 2o | (SrALy KUPON) | 1000.00 2500 2463 2344 2,44%
(PLO353800025)
IMPERIAL CAPITAL 15,1800%
PEKOWICKA SP. Z 0.0., A QETWS\‘(’XAASENKUNA NIE DOTYCZY 'F',\"E'T(%F\‘,'V’T('EK A SFE:AngéL POLSKA 2023?604' (ZMIENNY 1.000,00 2500 2463 2375 2,48%
(PLO375400010) 200 KUPON)
ADREM ENERGY 9,5000%
SOLUTIONS S.A., A QETW,\?\‘(’XAAQ‘ENKUNA NIE DOTYCZY ggfﬁ'l’\'/:ONS S AENERGY RUMUNIA 202168'02' (ZMIENNY 578 054,10 3 1636 1589 1,66%
(PLO374000019) A KUPON)
16,0200%
PRIME HOTELS SP.Z | NENOTOWANE ~ NA PRIME HOTELS SP. Z 2025-00- | 16
0.0, A(PLOSTTA00015) v Ronko | NiE DOTYCZY o POLSKA o (KZLIJVIF!(E)NNI)\JY 1000,00 2500 2463 2432 2,54%
LM PAY S.A., AK NIENOTOWANE =~ NA | \\e noryczy LM PAY S.A poLskA | 2023-12- (126&%501\%\( 1.000,00 1333 1326 1292 1,35%
(PLO252600310) AKTYWNYM RYNKU A 2 | RN ' 35%
KREDYT INKASO S.A., | NIENOTOWANE =~ NA | e poTyczy KREDYT INKASO S.A POLSKA | 2029-03- %zlﬂxﬁéor\?r:f)v 950,00 1622 1541 1445 1,51%
J1 (PLO111400043) AKTYWNYM RYNKU A 2 | Kopon) : 51%
EFAKTOR S.A., G NIENOTOWANE =~ NA | \\e poTyezy EFAKTOR S.A poLskA | 202508 %zzﬂxﬁfsor\?:f)v 1000,00 2500 2493 2425 2,53%
(PLO250300137) AKTYWNYM RYNKU A 3| Kpon) : 53%
MARCOS PROVIT S.A., | NENOTOWANE  NA 2027-03- | 8,5000%
A (PLOS7S600011) v Ronko | NiE DOTYCZY MARCOS PROVIT SA. | RUMUNIA . &zgggr:lr)w 509 015,25 3 1489 1381 1,44%
MHF SP. Z 0.0., A NIENOTOWANE =~ NA | e horyezy MHF SP.Z 0.0 POLSKA | 2025:04- %Zlﬂltlil(l)zol\?l:f)Y 1000,00 1000 980 955 1,00%
(PLO380000011) AKTYWNYM RYNKU -20.0. 1| ren) : 100%
RESICAPITAL S.A, A | NIENOTOWANE =~ NA | e horyezy RESI CAPITAL S.A pOLskA | 2026-04- %;&/?l?sor\?r?v 1000,00 2500 2 468 2367 2,47%
(PLO378600012) AKTYWNYM RYNKU A 14| hon) : AT%
MAJSTER FINANSE SP. | NENOTOWANE _ NA MAJSTER FINANSE SP. 2024-01- | 11,1000% -
70.0., A (PLO336700011) AKTYWNYM RYNKU | NIE POTYCZY 70.0. POLSKA 15 | (STALY KUPON)| 100000 1185 1161 1053 1.10%
NICKEL
NIENOTOWANE  NA NICKEL DEVELOPMENT 2024-08- | 9,9000%
DEVELOPMENT SP.20.0.,G | NENOTOWANE ~ NA| niE poTvezy RREL D! POLSKA 1o | (eTALY KUPON) | 100000 1400 1351 1178 1,23%
(PLO180600010)
MA INVESTMENT SP. Z | NENOTOWANE _ NA MA INVESTMENT SP. Z 2024-03- | 10,0000% -
0.0., E (PLO261700036) AKTYWNYM RYNKU | NIE POTYCZY 0.0. POLSKA 18 | (STALY KupoN) | 100000 999 989 879 0,92%
ARCONA CAPITAL 8,5000%
REAL ESTATE TRIO SP. Z XLETWS\‘(’XAASENKUNA NIE DOTYCZY ég'lc':ﬁ(\)'ll'\léATcI:?/-l\OP A ReA | PoLska 202249;03' (ZMIENNY 4 465,29 309 1286 1281 1,33%
0.0., A (PLO345200011) 200 KUPON)
CAVATINA HOLDING | NENOTOWANE _ NA CAVATINA _ HOLDING 2024-03- | 9,0000% .
S.A., F (PLO256400022) AKTYWNYM RYNKU | NIE POTYCZY S.A. POLSKA 31 | (STALY KuPoN) | 1000.00 1238 1201 1070 L11%
MALBORSKIE ZAKLADY MALBORSKIE ZAKLADY
CHEMICZNE "ORGANIKA" :‘\ETW,\?\‘(’:’WAQENKUNA NIE DOTYCZY CHEMICZNE POLSKA 202;609' ?é(')l'?gf;/oKUPON) 515,00 2000 1114 978 1,02%
S.A., | (PLO290800013) "ORGANIKA" S.A.
HEVELIUSA 11 SP.Z | NENOTOWANE _ NA HEVELIUSA 11 SP. Z 2024-03- | 8,5000% -
0.0., B (PLO290700015) AKTYWNYM RYNKU | NIE BOTYCZY 0.0. POLSKA 31 | (STALY KUPON) 730,00 1500 1106 1015 1,06%
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REINO CAPITAL
NIENOTOWANE  NA REINO CAPITAL 2024-12- | 10,5000%
SPOLKA AKCYJNA, A AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY SPOLKA AKCYJINA POLSKA 23 (STALY KUPON) 4 680,60 370 1686 1582 1,65%
(PLO114000014)
HOLIDAY PARK &
NIENOTOWANE  NA HOLIDAY  PARK & 2025-06- | 12,0000%
RESORT SP.Z0.0,,D AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY RESORT SP. Z 0.0. POLSKA 21 (STALY KUPON) 1 000,00 1800 1737 1517 1,58%
(PLO287600038)
KALLISTO 17 SP. Z NIENOTOWANE  NA 2024-06- 10,4730%

0.0., | (PLO241100067) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY KALLISTO 17 SP. Z0.0. | POLSKA 27 (KZLIJVIPIgNI)\IY 4 680,60 322 1492 1481 1,54%
Bony skarbowe R R R R
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -

Suma: 88 688 88 735 72 093 75,15%

Wystandaryzowane instrumenty

2100 . ; ;
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 2100 : - -
AKTYWNY GIELDA PAPIEROW | GIELDA PAPIEROW
Futures na EUR/PLN, FEURU22, RYNEK WARTOSCIOWYCH | WARTOSCIOWYCH | POLSKA | EUR 2100 ; ; ;

2022.09.16 (PLOGF0023960) (Krétka) REGULOWANY | W WARSZAWIE S.A. | W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 3 - ; :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM

RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty

pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY N 3 : 5
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY : - 5 ;
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM

RYNKU

Suma: 2100 - - B
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3. TABELE DODATKOWE

ROBYG S.A., SERIA PA (PLROBYG00255) 2 427 2,53%
[ suma: | 2427 | 2,53% |

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Il BILANS

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

I. Aktywa 95 933 89 501
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2614 9 696
2. Naleznosci 222 -
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 20 999 10 489
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2427 1558
5. Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 69 666 67 758
6. Pozostate aktywa 5 -

1l. Zobowigzania 309 300

IIl. Aktywa netto (I - II) 95 624 89 201

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 94 910 85515
1. Kapitat wptacony 95 837 85515

- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -927 -

V. Dochody zatrzymane 18 088 5930
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11 480 7661
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6 608 -1731

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -17 374 -2 244

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 95 624 89 201

Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie 915 739 828 503
Certyfikaty inwestycyjne oznaczone kodem ISIN PLOFOPR00019 915 739 828 503

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 104,42 107,67
Certyfikaty inwestycyjne oznaczone kodem ISIN PLOFOPR00019 104,42 107,67

Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 915 739 828 503

Rozwodniona wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 104,42 107,67

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.
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\ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

I. Przychody z lokat 5231 6272 2 806
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 5108 6194 2781
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 14 25 20
Pozostate 109 53 5

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1412 2283 1007
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 947 1546 731

stata cze$¢ wynagrodzenia 947 1546 731

zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 121 239 154
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 29 29 28
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 80 140 67
Optaty za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Optaty za ustugi prawne 170 164 27
Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - R
Pozostate 65 165 -

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 1412 2283 1007

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 3819 3989 1799

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -6 791 -1 618 293
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8 339 -19 -35
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -15 130 -1 599 328

- Z tytutu réznic kursowych 165 -40 -100

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 2972 2371 2092

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -3,25 2,86 2,99

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -3,25 2,86 2,99
- z tyt. przeglgdu i badania sprawozdan finansowych 34 56 28

|- z tyt. prowizji bankowych - 76 | -]

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny)

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu 89 201 72 947

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -2 972 2371
a) przychody z lokat netto 3819 3989
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8 339 -19
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -15 130 -1 599

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -2972 2371

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu

(razem): ) )
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 9395 13 883
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu

zbyzych certyfikatéw inwestycyj%yéh) ¢ 4 10 322 13883
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 927 R

odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych)

6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 6423 16 254

7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 95 624 89 201

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 95 537 77 347

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 96 056 128 503
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 8 820 -
Saldo zmian 87 236 128 503

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 924 559 828 503
Liczba wykupionych certyfikatéow inwestycyjnych 8 820 -
Saldo zmian 915 739 828 503

3. Przewidywana liczba certfikatow inwestycyjnych 915 739 828 503

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Wartos_c aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 107,67 104,21

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2_. V_\/artosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 104,42 107,67

biezgcego okresu sprawozdawczego

;3. Procent_owa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat -3.02% 3.32%

inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna wartos$c akty\{véw netto na certyfikat inwestycyjny w 104.42 2022-06-30 104.46 2021-01-20

okresie sprawozdawczym i data wyceny ' '

5. Ma_ksymalna wartos$¢ akﬁywow netto na certyfikat inwestycyjny w 107,83 2022-01-20 108,70 2021-09-20

okresie sprawozdawczym i data wyceny

6. Wartos¢ akty\{véw netto na certyfik_at inwestycyjny wg ostatniej 104,42 2022-06-30 107,67 2021-12-31

wyceny w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 104,42 107,67

V. Prqcc_entowy 'udzial kosztow .FunduszuISubfunduszu w Sredniej 2.98% 2.95%

wartosci aktywéw netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,26% 0,31%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu ) )
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,17% 0,18%
Optaty za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami B )

Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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\Y/ RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(w tysiacach zlotych)

sprawozdawczego (E+/-D)

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej (I-11) -16 603 -12 648 9 049
1. Wplywy 974 637 107 586 61918
Z tytutu posiadanych lokat 3095 3804 1852
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 971 206 102 983 59 570
Pozostate 336 799 496
Il. Wydatki 991 240 120 234 52 869
Z tytutu posiadanych lokat - - -
Z tytutu nabycia sktadnikdw lokat 989 708 117 921 51 864
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 917 1524 726
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Z tytutu optat dla depozytariusza 118 201 114
Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - - -
Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 28 29 28
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 39 115 44
Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami - - -
Z tytutu ustug prawnych 2 13 -
Z tytutu posiadania nieruchomosci - - -
Pozostate 428 431 93
B. Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej (I-11) 9522 13 987 -
I. Wpltywy 10 449 13987 -
) z tytu_lu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw 10 449 13 987 }
inwestycyjnych
Z tytutu zaciggnietych kredytow - - -
Z tytutu zaciggnietych pozyczek - - -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate - - -
Il. Wydatki 927 - -
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow 027 } )
inwestycyjnych
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow - - -
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - - -
Z tytutu wyptaty przychodéw - - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate - - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw 1 1 1
srodkow pienigznych
D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) -7 082 1340 9 050
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu 9696 8356 8356
sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na koniec okresu 2614 9696 17 406

Rachunek przeptywéw s$rodkéw pienieznych nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg

dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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Vil

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1.1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu

1.1.1. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2021 r, poz. 217, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z p6zn. zm.) (,Rozporzgdzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1.

10.

11.

12.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza,
z uwzglednieniem zasad opisanych w punkcie 18.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej
poniesione optaty, w szczegolnosci prowizje maklerskg oraz podatek od czynnosci cywilno-
prawnych, jesli obowigzek jego poniesienia spoczywa na Funduszu (w przypadku nabycia
udziatowych sktadnikow lokat bez posrednictwa firmy inwestycyjnej, z wylgczeniem transakgc;ji
objecia udziatowych sktadnikéw lokat w wyniku podwyzszenia kapitatu).

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwng zero.

W przypadku diuznych papieréw wartosciowych (z wytagczeniem transakgji, o ktérych mowa w
czesci D pkt 2) z naliczanymi odsetkami wartos¢ wedtug wyceny na Dzien Wyceny ustalong w
stosunku do ich warto$ci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub amortyzacja premii
(wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej) ujmowane sg w ksiegach
rachunkowych nastgpnego dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dtuznych papierow
wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki sg nalezne. W przypadku sprzedazy
dtuznych papierow wartosciowych przychdéd z tytutu odsetek naleznych od dnia zawarcia
transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy jest rozliczany w czasie, w
wysokosci wynikajgcej z warunkdéw emisji. Na potrzeby ustalenia skorygowanej ceny nabycia
dtuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeptyw
nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane
sg na date zakonczenia okresu odsetkowego, zgodnie z warunkami emis;ji.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
(w przypadku papieréw wartosciowych wycenianych ESP — skorygowang cene nabycia)
wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt 7 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia
danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej
wartosci ksiegowe;j.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt 6 do
skfadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji o ktérych mowa w czesci D pkt 11 2.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w pkt 6.

W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.
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13.

14.

15.

16.

17.
18.

19.

20.

21.
22.

23.

24.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu z
uwzglednieniem ponizszych zasad:

-Obligacje nowej emisji, na ktére Fundusz dokonat zapisu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu, w ktérym zostaty spetnione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu
subskrypcji oraz b/ wplyneto potwierdzenie przydziatu tych papieréow lub zostat spetniony
warunek: papiery zostaly zaewidencjonowane na rachunku papierow wartosciowych
prowadzonym przez depozytariusza

-Obligacje nowej emisji dla ktérych prowadzony jest depozyt w izbach rozliczeniowych oraz
ktorym nadano ISIN, dla ktérych Fundusz uzyskat potwierdzenie zawarcia transakcji, uimuje sie
w dniu zawarcia transakcji pod warunkiem uzyskania potwierdzenia zawarcia transakcji

-Akcje nowej emisji, prawa do akcji nowej emisji (PDA), prawo nowej emisji (PNE) ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym zostaty spetnione tgcznie dwa warunki: a/
dokonano wpfaty z tytutu subskrypcji oraz b/ zaewidencjonowano wymienione instrumenty
finansowe na rachunku papieréw wartosciowych

-Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig ujmuje sie w dniu powzigcia informaciji o
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu w KRS.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta.

Nabycie lub zbycie skfadnikdéw lokat przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy, z zastrzezeniem pkt
18.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych oraz diuzne
instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operac;ji.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut w Dniu
Wyceny po momencie, o ktérym mowa w § 24 ust. 3 Rozporzadzenia o rachunkowos$ci oraz
skfadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sg
wyrazone - po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na
dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt 20.

Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu — ich wartos¢ okresla sie w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w
statucie.

Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako skfadniki lokat funduszu.

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat Funduszu.

Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

- dywidendy i inne udziaty w zyskach,

- przychody odsetkowe,

- przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

- dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkow pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

- koszty odsetkowe,

- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych

- wynagrodzenie dla Towarzytwa,
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

1.1.3.

- inne koszty operacyjne, ktérych ponoszenie przez Fundusz jest przewidziane w Statucie tego
Funduszu.

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w
Statucie Funduszu.

Ptatnosci z tytutu kosztow funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe lub ksiegowane
sg bezposrednio w koszty, jezeli nie byto uprzednio utworzonej rezerwy.

Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego jest dzien przydziatu i wydania
certyfikatow inwestycyjnych nowej serii. Wydanie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
nastepuje w chwili zapisania certyfikatu na rachunku papieréow wartosciowych uczestnika albo na
wilasciwym rachunku zbiorczym, albo w chwili wpisania certyfikatu do ewidencji oso6b
uprawnionych z papieréw wartosciowych prowadzonej przez agenta emisji, o ktérym mowa w art.
7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Dniem wprowadzenia kapitatu wyptaconego jest
dzien w ktérym dokonano odkupienia certyfikatow inwestycyjnych (Dzien Wykupu).

Fundusz ujmuje wartos¢ wptaconych srodkow pienigznych z tytutu depozytéw zabezpieczajgcych
wykonanie transakcji w pozycji Bilansu ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”. Fundusz ma
ograniczong mozliwo$¢ dysponowania tymi rodkami do momentu rozliczenia transakc;ji.

Metody wyceny, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat,
oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywéw, ustalenie zobowigzan oraz wyniku finansowego

Aktywa Funduszu wycenia sie¢ a zobowigzania ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza
sie w oparciu o dostepne ceny z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:
2.1. ceng z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej),

2.2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1., cene otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

2.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1.i2.2., wartos¢ godziwg ustalong za pomocg
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej)

Modele wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 2.2. i 2.3. oraz modele i metody
wyceny sktadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa w czesci D pkt 2, podlegajg uzgodnieniu z
depozytariuszem.

Modele wyceny, o ktérych mowa pkt 2.2. i 2.3., podlegajg okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej
niz raz do roku.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu, oraz

2) niepodlegajacych operacjom objecia dluznych papieréw wartosciowych kolejnej emisiji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci skfadnika
aktywow.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Dziern Wyceny to 20 dzien miesigca kalendarzowego,
w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie lub gdy
w danym miesigcu 20 dzieh nie jest dniem, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie to najblizszy w ktérym odbywa sie regularna sesja na
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B.

Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie przypadajgcy po 20 dniu danego miesigca
kalendarzowego lub inny dzien wymieniony w Statucie.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest rowna Wartosci Aktywdw Netto
funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich certyfikatéw inwestycyjnych, ktore
w tym Dniu Wyceny sg w posiadaniu uczestnikow Funduszu.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc aktywa Funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposdb, aby na kazdy
Dzien Wyceny byto mozliwe okreslenie Warto$ci Aktywow Netto Funduszu.

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wyboér rynku gitéwnego

Z zastrzezeniem zapiséw dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepujgce kategorie lokat Funduszu: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dtuzne papiery
wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienigznego, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz
tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica.

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

1.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o cene ostatnig transakcji, z zastrzezeniem, ze
jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat
korzysta sie z kursu fixingowego,

1.3. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym
Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu
fixingowego,

Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1 w szczegdlnosci, gdy
na danym skfadniku lokat nie zawarto zadnej transakc;ji lub jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym
dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie dokonywania
wyceny kurs jest korygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

2.1. w przypadku innych sktadnikéw lokat niz dtuzne papiery wartosciowe, jezeli w Dniu Wyceny
na Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy — do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z publikowanych ofert kupna i
sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wylgcznie oferty kupna lub wylgcznie oferty
sprzedazy jest niedopuszczalne,

2.2. w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych, w tym listdbw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg warto§¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (wartosc
publikowana jako Bloomberg Generic) a jesli nie jest to mozliwe, a w Dniu Wyceny na
Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy
— do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z publikowanych ofert kupna i sprzedazy z
zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytgcznie oferty kupna lub wytgcznie oferty sprzedazy jest
niedopuszczalne,

2.3. jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, przyjmuje sie warto$¢ z poprzedniego Dnia Wyceny bgadz Fundusz dokona
wyceny zgodnie z czescig A pkt 2.2. lub z czescig A pkt 2.3.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku aktywnego dla
danego sktadnika lokat Fundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasadami:

3.1 wyboru Aktywnego Rynku dokonuje sie z uwzglednieniem ponizszych punktéw:
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C.

3.1.1. dla polskich obligacji Skarbu Panstwa Rynkiem Aktywnym oraz jednoczes$nie rynkiem
gléwnym jest rynek Treasury BondSpot Poland ze wzgledu na hurtowy charakter
obrotu,

3.1.2. dla polskich obligacji korporacyjnych rynek spetnia kryterium Rynku Aktywnego jesli
wartos¢ obrotu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego byta réwna lub
wyzsza 100 000 jednostek waluty w jakiej dana obligacja zostata wyemitowana oraz
obrét wystepowat w co najmniej 4 dniach sesyjnych,

3.1.3. dla zagranicznych papieréw dtuznych Rynkiem Aktywnym jest rynek, na ktérym obrét
wystepowat w kazdym dniu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

3.1.4. dla polskich pozostatych sktadnikéw lokat rynek spetnia kryterium Rynku Aktywnego
jesli wartos¢ obrotu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego byta réwna lub
wyzsza réwnowartosci kwoty 100 000 zt. oraz obrét wystepowat w co najmniej 8
dniach sesyjnych,

3.1.5. dla zagranicznych pozostatych sktadnikow lokat rynek spetnia kryterium Rynku
Aktywnego jesli w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego obrét wystepowat w
co najmniej 8 dniach sesyjnych,

3.1.6. przyjmuje sie, ze warto$¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (warto$¢ publikowana
jako Bloomberg Generic) spetnia kryterium Rynku Aktywnego.

3.2. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument

jest ujmowany w ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego. Kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na Aktywnych
Rynkach w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego. W sytuacji, gdy niemozliwe jest
ustalenie rynku gtéwnego, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie
za wartos¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (warto$¢ publikowana
jako Bloomberg Generic).

3.3. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie

3.4.

niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie 3.2, to wycena
tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktérym jako pierwszym ustalona zostata
cena zgodnie z pkt 1 powyzej (pod warunkiem, ze jest transakcyjna) z zastrzezeniem
obligacji o ktérych mowa w pkt 3.1.1.

do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami
powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$¢ jest rowna wartosci
nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow spowodowanych zdarzeniami
majgcymi wptyw na ich warto$¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny i z zastrzezeniem
pkt 3.4.1:

3.4.1. W przypadku braku Aktywnego Rynku dla papieru nowej emisji, dtuzne papiery
wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej (w przypadku diuznych papierow
wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni), dla
pozostatych diuznych papieréw wartosciowych w oparciu 0 model,

3.4.2. Od nastepnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia wykupu dtuzne
papiery wartosciowe wyceniane sg w warto$ci godziwe;j

3.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wptyw na
wartos¢ papierow.

3.5. w uzasadnionych przypadkach, Ksiegowy Funduszu i Depozytariusz, w porozumieniu z

Towarzystwem, mogg zdecydowac o wyborze rynku gtéwnego oraz oszacowaniu wartosci
godziwej w sposob odbiegajacy od zasad opisanych powyzej, z uwzglednieniem
najlepszego interesu uczestnikéw Funduszu.

Wycena sktadnikdéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz ustalenie zobowigzan

Warto$¢ sktadnikéow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien punktu 5 czesci A oraz postanowien punktéw 1 i 2 czesci D, w nastepujacy
sposob:

1.

dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedace
papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia dtugu przez
spoitki, ktorych akcje stanowig sktadnik Aktywdw Funduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej
wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub 2.3. czesci A.
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Instrumenty dtuzne, ktére po raz pierwszy wchodzg do ksigg rachunkowych i dla ktérych nie ma
aktywnego rynku, do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane bedg w koszcie nabycia z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Od pierwszego dnia po rozliczeniu transakcji
instrumenty te wyceniane beda w wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie z pkt 2.2. lub pkt
2.3. czesci A.

W sytuacji gdy dtuzny papier wartosciowy przechodzi z rynku aktywnego na wycene modelem,
model zostanie wyznaczony w ciggu maksymalnie 2 dni roboczych zgodnie z pkt 2.2. lub pkt 2.3.
czesci A. Do tego czasu wycena dtuznego papieru wartosciowego bedzie sie opieraé o ostatnig
przyjeta do wyceny cene.

2. dtuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1. w przypadku wszystkich papieréow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany
model wyceny w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukgji
modele wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 6
ponizej. Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach
rachunkowych odrebnie,

2.2. w przypadku dtuznych papierow warto$ciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni, dla ktérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie
nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej:

- jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane sg $cisle
powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego i
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny nie
bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

- jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sg
SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany bedzie w oparciu o modele
wlasciwe dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Warto$¢ wycenianego papieru stanowi
sume wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

3. akcje, prawa do akgc;ji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie wedtug ceny nabycia.
Na Dzien Wyceny warto$¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana
jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt 2 czesci
A, w szczegolnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug
cen akgcji, z ktorymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym rynku. Prawa
nowej emisji oraz prawa do akgji, dla ktdrych nie istniejg inne serie akcji notowane na
aktywnym rynku tego samego emitenta, bgdz wartos¢ wyznaczona zgodnie ze zdaniem
poprzednim nie odzwierciedla warto$ci godziwej, wycenia sie w oparciu o ostatnig ceng po
jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych praw spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw na
ich wartos¢, ktdre to zdarzenia wystgpity od czasu ustalenia ostatniej ceny, powiekszong o
wartos¢ nabycia prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia prawa
poboru.

4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajgce
w szczegolnosci wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢
wynikajgcg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom lub prawom
poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena
akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3 powyze;j.

5. kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartosé
godziwg papieru wartosciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.

6. Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czesci A w
szczegolnosci:

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych
6.2. w przypadku opcji:

e europejskich: model Blacka-Scholesa
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10.

e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne;j.

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica
- w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na warto$¢
godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienigznego niebedgce papierami warto$ciowymi - w wartosci godziwe;j,
wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub pkt 2.3. czesci A.

waluty nie bedace depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelno$ci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czesci A.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych
Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Fundusz moze powierzy¢ wycene skiadnikow aktywow badz zobowigzan wyspecjalizowanym
zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

Szczegdlne zasady wyceny skiadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Wycena naleznosci z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw warto$ciowych dokonywana jest
nastepujgco:

1.1. zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie
wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych,

1.2. papiery warto$ciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat
Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

1.3. papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papierow wartosciowych, nie stanowig skfadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu
otrzymania pozyczki papierow wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.

Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest
nastepujgco:

2.1. transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia
ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie
zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2.2. transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz
dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczagwszy od dnia
ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,

Wycena aktywéw i zobowigzahh denominowanych w walutach obcych dokonywana jest
nastepujgco:

3.1. aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktdrej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku - w walucie, w ktorej sg denominowane,

3.2. aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w pkt 3.1 wykazuje sie w walucie, w ktérej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,
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3.3. wartos¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez fundusz w statucie

waluty, dla ktérej Narodowy Bank Polski wylicza sredni kurs.

1.2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym: a) metod
ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych b) metod wyceny oraz sposobu sporzadzania

sprawozdania finansowego

Zgodnie z uchwatg Towarzystwa z 1 lipca 2021 roku poczawszy od 1 lipca 2021 roku obowigzuje nowa
polityka rachunkowosci Funduszu. Zmiany wynikajg z dostosowania polityki rachunkowosci do
opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzgdzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku.
Gtéwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z nowym rozporzadzeniem dotyczg zasad wyceny
instrumentéw dtuznych i zawierajg miedzy innymi znaczace ograniczenie stosowania w wycenie
nienotowanych diuznych papieréw wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedtug wartosci godziwej. Wigzato sie to

z koniecznoscig budowy modeli wyceny uwzgledniajgcych ryzyko kredytowe emitenta.
Zmiany w przepisach objety w szczegolnosci:

o Przyjecie nadrzednej zasady wyceny skifadnikow lokat w oszacowanej wartosci

godziwej i wprowadzenia hierarchii wartosci godziwej:
1. cena z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cena otrzymana przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczagce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub

posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej);

3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, warto$¢ godziwa ustalona za pomocag modeli

wyceny opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

. Okreslenie warunkéw do korzystania z danych wejsciowych i stosowania modeli wyceny
poszczegolnych sktadnikow lokat, ich okresowych przegladdw, koniecznym uzgadnianiu modeli

wyceny z depozytariuszem.

. Wskazane zostaty krétkoterminowe lokaty (pierwotny termin zapadalnosci do 92 dni)
oraz inne przypadki naliczen, dla ktérych mozliwe jest stosowanie wyceny metodg skorygowanej ceny

nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

. Rozszerzony zostat zakres ujawnien w sprawozdaniach okresowych, dodatkowe

ujawnienia obejmg m.in.:

1. Zbiorczg warto$¢ aktywoéw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélinych poziomach
(poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku skfadnikéw lokat, ktérych wartos¢
godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz
przedstawia informacje o tacznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o

zwigzanym z nimi ryzyku,

2. Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sg ujawniane i opisywane

oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu,

3. W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 albo
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe

wykorzystane w wycenie wartosci godziwej,

4. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci

godziwej — uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia.
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NALEZNOSCI FUNDUSZU

Naleznosci 222 -
Z tytutu zbytych lokat 102 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek 120 -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate skiadniki zobowigzan

- z tytutu faktur do zaptaty

- z tytutu optaty manipulacyjnej TFI

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

I. Banki / waluty
MBANK S.A. - 620 - 289
PLN 620 620 289 289
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - 1994 - 9 407
EUR 15 68 9 42
PLN 1926 1926 9 365 9 365

I’I. Sreqni w olfr(-?sie spr*awozdawczym poziom 6 155 R 9026
srodkoéw pienieznych (*)
EUR 12 55 5 22
PLN 6 100 6100 9 004 9 004

*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczng
poprzedniego okresu sprawozdawczego.

ll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy

stanu $rodkow
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5. RYZYKA

rodki pieniezne i ekwiwalenty

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

39 623

47183

Suma:

39 623

47183

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty, stato- i
zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz

weksle.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 2427 1558
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 30 043 20 575
Zobowigzania (**) - -
Suma: 32 470 22133

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe
obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o dodatniej wycenie na dzien

bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty

pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia 95 928 89 501
sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 2614 9 696
Naleznosci 222 -
Transakcje reverse repo/buy-sell back 20 999 10 489
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2427 1558
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 69 666 67 758
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach 22 993 19 896
lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 1994 9 407
Srodki na rachunkach bankowych 1994 9 407
IPOPEMA SECURITIES S.A. - 10 489
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - 10 489
NWAI DOM MAKLERSKI S.A. 20 999 -
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 20 999 -

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypeinienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych

papieréow wartosciowych

(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywiazania sie
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegé6lnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 10 004 5056

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 68 42
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 9935 5014
Zobowigzania 1 -
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Przez ryzyko ptynnosci rozumie sig¢ ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia pozycji w aktywach Funduszu
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego zagrozona jest zdolno$¢ do odkupywania certyfikatow
inwestycyjnych na zadanie uczestnikéw Funduszu.

Ocena ryzyka ptynnosci Funduszu polega na monitorowaniu ptynnosci poszczegoélnych sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego Funduszu oraz
zlecen naby¢ i odkupien certyfikatow inwestycyjnych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz utrzymuje cze$¢ aktywoéw w postaci srodkéow
pienieznych oraz najbardziej ptynnych instrumentéw finansowych.

Portfel Funduszu na dzien 30 czerwca 2022 roku cechowat sie koncentracja branzowg. Fundusz posiadat
najwigksze zaangazowania w sektory: deweloperski, hotelarski, paliwowo-energetyczny, pozyczkowy i
windykacyjny.

Papiery wartosciowe emitowane przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ deweloperskg stanowity ok. 41,1%

wartosci aktywow ogotem Funduszu.
Papiery wartosciowe emitowane przez podmioty prowadzgce dziatalnos¢ w sektorze hotelarskim stanowity ok.

12,1% wartosci aktywow ogotem Funduszu.

Papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ w sektorze paliwowo-energetycznym
stanowity ok. 6,2% wartosci aktywéw ogétem Funduszu.

Papiery wartosciowe emitowane przez podmioty prowadzgce dziatalno$¢ w sektorze pozyczkowym stanowity ok.

4,8% wartosci aktywow ogétem Funduszu.
Papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ w sektorze windykacyjnym stanowity ok.

4,2% wartosci aktywow ogotem Funduszu.

Ze wzgledu na trudnosci w przypisaniu niektérych emitentéw do konkretnego sektora podane wielkosci sg
orientacyjne.

26



Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

6. INSTRUMENTY POCHODNE

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

(PLOGF0023960)

Futures na EUR/PLN, FEURU22, 2022.09.16

Krotka

Futures

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang Kkursow
walut

Kazdego dnia
roboczego

2022-09-16

2022-09-16

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Sprawne
Futures na EUR/PLN, FEURH22, 2022.03.18 . zarzgdzanie R Kazdego dnia 3. 02
(PLOGF0022764) Krétka Futures portielem roboczego 2022-03-18 2022-03-18
inwestycyjnym
7. TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
|. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 20 999 10 489
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk 20999 10 489

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw wiasnosci i ryzyk

lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia
o pozyczkach papieréw wartosciowych

8. KREDYTY | POZYCZKI

Nie dotyczy.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Aktywa - 95 933 - 89 501
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2614 - 9 696
EUR 15 68 9 42
PLN 2546 2 546 9 654 9 654
2) Naleznosci - 222 - -
PLN 222 222 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 20999 - 10 489
PLN 20 999 20 999 10 489 10 489
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 2427 - 1558
PLN 2427 2 427 1558 1558
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 69 666 - 67 758
EUR 2123 9935 1091 5014
PLN 59 731 59 731 62 744 62 744
6) Pozostate aktywa - 5 - -
PLN 5 5 - -
1l. Zobowigzania - 309 - 300
EUR - 1 - -
PLN 308 308 300 300

Dtuzne papiery

o 1 165 - - - - - -40 - - - -100
wartosciowe

EUR 4,6806 EUR 4,5994 EUR
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8236 -14 487 114 -4 20 -98
Pozostate - - - - - -
Suma: 8339 -15 130 -19 -1599 -35 328

Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy

Ill. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU
Nie dotyczy

IV. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY Z WPLYWEM DO FUNDUSZU SRODKOW PIENIEZNYCH W ZAKRESIE, W JAKIM NIE WYNIKA
ON Z TRANSAKCJI, KTORYCH ROZLICZENIE PIENIEZNE MA NASTAPIC NIEZWLOCZNIE
Nie dotyczy
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11. KOSZTY FUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Fundusz ponosi nastepujgce rodzaje kosztow:

* limitowane, w tym: wynagrodzenie Depozytariusza, ustugi Agenta Transferowego, koszty przegladu i
badania sprawozdan finansowych Funduszu, koszty zwigzane z wykorzystywanym przez Fundusz
oprogramowaniem. Ustugi Agenta Transferowego, koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych
Funduszu, koszty zwigzane z wykorzystywanym przez Fundusz oprogramowaniem ujete sg tgcznie w
rachunku wyniku z operacji Funduszu w pozycji pozostate.

* nielimitowane, w tym: opfaty transakcyjne i rozliczeniowe ponoszone na rzecz Depozytariusza i KDPW.

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI
LOKATAMI

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne, inne niz transakcyjne, koszty zwigzane bezposrednio ze zbytymi
lokatami.

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia B - _
Suma: 947 1546 731
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lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato ujgé w sprawozdaniu finansowym

jakie nastgpilty po dniu bilansowym,

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym

Vi INFORMACJA DODATKOWA
1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Funduszu za biezacy okres sprawozdawczy.
2. Informacje o znaczacych zdarzeniach,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu
3.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

W dniu 31 grudnia 2020 roku w Dzienniku Ustaw zostato opublikowane Rozporzgdzenie Ministra Finanséw,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie
szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzgdzenie weszto w zycie z dniem 1
stycznia 2021 roku. Zgodnie z §4 Rozporzgdzenia towarzystwa funduszy inwestycyjnych, fundusze
inwestycyjne oraz depozytariusze obowigzani byli zapewni¢ dostosowanie rachunkowosci do przepisow
rozporzgdzenia zmienianego nie pdzniej niz do dnia 1 lipca 2021 roku. Dostosowanie zasad rachunkowosci
Funduszu do znowelizowanego Rozporzadzenia nastgpito w dniu 1 lipca 2021 roku, a pierwsza wycena w
oparciu o zapisy znowelizowanego rozporzgdzenia zostata dokonana w Dniu Wyceny przypadajacym na 20
lipca 2021 roku. Zgodnie z §2 ust 3 Rozporzadzenia dane poréwnawcze za poprzednie okresy
sprawozdawcze nie zostaly przeksztatcone. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami wynikajg jedynie z dostosowania formatu do znowelizowanego Rozporzgdzenia i

rozszerzenia zakresu niniejszej Informacji dodatkowe;j.

W biezgcym okresie sprawozdawczym dokonano nastepujgcych zmian prezentacyjnych:

za okres od dnia 1 stycznia 2021
roku do dnia 31 grudnia 2021

za okres od dnia 1 stycznia 2021
roku do dnia 30 czerwca 2021 roku

Pozycja Rachunku wyniku z operacji roku
Po Przed A L Przed is
L . Réznica Po zmianie . Réznica
zZmianie zZmiang zZmiang

Optaty dla Depozytariusza 239 90 149 154 45 109
Optaty zwigzane z prowadzeniem ) ) i i
rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu 149 149 109 109
Optaty za ustugi w  zakresie 140 75 65 67 34 33
rachunkowosci
Pozostate koszty 165 230 -65 - 33 -33

Pozycja Rachunku przeplywow

za okres od dnia 1 stycznia 2021
roku do dnia 31 grudnia 2021

za okres od dnia 1 stycznia 2021
roku do dnia 30 czerwca 2021 roku

ienieznych roku
pieniezny Po Przed fal _— Przed ir s
o . Réznica Po zmianie . Réznica
zmianie zmiang zmiang

Optaty dla Depozytariusza 201 92 109 114 55 59
Optaty zwigzane z prowadzeniem ) ) ) )
rejestru aktywdéw Funduszu/Subfunduszu 109 109 59 59
Optaty za ustugi w  zakresie 115 62 53 24 o8 16
rachunkowosci
Pozostate koszty 431 484 -53 93 109 -16

31




Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

) o ) za okres od dnia 1 stycznia 2021
Pozycja Zestawienia zmian | roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

w aktywach netto Po zmianie Przed zmiang

IV. Procentowy udziat kosztéw
funduszu/subfunduszu w
Sredniej wartosci  aktywow 0,31% 0,12%
netto, w tym:

Optaty dla Depozytariusza

IV. Procentowy udziat kosztéw
funduszu/subfunduszu w
Sredniej wartosci  aktywow
netto, w tym:

Optaty zwigzane z
prowadzeniem rejestru
aktywow
Funduszu/Subfunduszu

IV. Procentowy udziat kosztéw
funduszu/subfunduszu w
Sredniej wartosci  aktywow
netto, w tym:

Ustugi w zakresie
rachunkowosci

- 0,19%

0,18% 0,10%

Zmiany zostalty wprowadzone w celu zwiekszenia przejrzystosci prezentacji danych oraz ujednolicenia
klasyfikacji kosztow we wszystkich Funduszach zarzgdzanych przez Noble Funds TFI.

a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom
1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej:

Aktywa 72,25%
Akcje - - - - R R
Warranty subskrypcyjne - - - - - R
Prawa do akcji - - - - B R
Prawa poboru - - - - R R
Kwity depozytowe - - - - R R
Listy zastawne - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 2 427 2,54% 68 989 72,15% 677 0,71%
Instrumenty pochodne - - - - - R
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R R
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce - - - - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - R R
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - R
Weksle - - - - B R
Depozyty - - - - R R
Waluty - - - - R R
Nieruchomosci - - - - R R
Statki morskie - - - - R R
Inne - - - - B R
Transakcje reverse repo/Buy-sell back - - - - B R
Naleznosci - - 102 0,11% - R
Zobowigzania - - - - B R
Transakcje repo/Sell-buy back - - - - B R
Instrumenty pochodne - - - - R R
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Aktywa
Akcje N
Warranty subskrypcyjne - R N
Prawa do akcji - R _
Prawa poboru - R N
Kwity depozytowe - R _
Listy zastawne - - - R R R
Dluzne papiery warto$ciowe 1558 1,75% 57 643 64,62% 10 115 11,34%
Instrumenty pochodne - - - R R
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - R -
Udzielone pozyczki pieniezne - - -
Weksle - - -
Depozyty - - N
Waluty - - _
Nieruchomosci - - -
Statki morskie - R N
Inne - R -
Transakcje reverse repo/Buy-sell back - - -
Zobowigzania - R N
Transakcje repo/Sell-buy back - - -
Instrumenty pochodne - - -

1,75% 64,62% 10115 11,34%

Z instrumentami, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej
zwigzane sg nastepujace ryzyka:

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem lokat
Funduszu

Fundusz dokonujac lokat w diuzne instrumenty finansowe narazony jest na mozliwo$é niewyptacalnosci
emitenta instrumentéw finansowych. Zmaterializowanie sie ryzyka niewyptacalnosci emitenta, pogorszenie
sytuacji finansowej lub utrata perspektyw jego rozwoju mogg przyczynic¢ sie do spadku cen emitowanych
przez emitenta instrumentow diuznych oraz niemozliwosci wyptacania przez niego kuponéw zwigzanych z
danym instrumentem finansowym lub kwoty wykupu.

Na ryzyko kredytowe emitenta ma wptyw ogélna sytuacja makroekonomiczna, sytuacja branzy, w ktorej
dziata, jego pozycja rynkowa, sytuacja finansowa, w szczegodlnosci poziom zadluzenia i zdolnosé
generowania gotéwki niezbednej do obstugi zadtuzenia, a takze dostepno$¢ alternatywnych zrodet
finansowania. Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego
emitenta przez agencje ratingowa i wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ryzyko ptynnosci dotyczy ograniczen w zakresie mozliwosci natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie
sprzedazy lub kupna okre$lonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wigze si¢ réwniez z mozliwoscig
zawierania transakcji jedynie po cenach, ktére istotnie odbiegajg od aktualnych cen rynkowych. Skutkowac¢
to moze negatywnym wptywem na rentowno$¢ lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz wyniki
finansowe oraz stopy zwrotu. Ryzyko to dotyczy¢é moze zaréwno wybranych papieréw wartosciowych, jak i
szerokiego rynku w okresach niestabilnosci na rynkach finansowych.

Ryzyko ptynnosci polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy instrumentdw w krétkim okresie po cenach
odzwierciedlajgcych ich realng warto$¢ w szczegodlnosci zwigzane jest z dokonywaniem lokat w diuzne
korporacyjne papiery wartosciowe stanowigce podstawowg kategorie lokat, w ktére inwestowane sg aktywa
Funduszu.

Rynek dtuznych papieréw wartosciowych moze charakteryzowac sie brakiem rozwinietych gietd lub
systemdw zorganizowanego obrotu, co istotnie wptywa na mozliwosé obrotu tego typu papierami
wartosciowymi. Dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsigbiorstwa mogg charakteryzowac sie
nizszg lub brakiem ptynnosci ze wzgledu na ograniczony krag ich nabywcéw, w szczegdlnosci w przypadku
emisji prywatnych. Znalezienie potencjalnych nabywcéw takich papierow wartosciowych oraz
przeprowadzenie stosownych negocjacji warunkow transakcji sprzedazy moze znaczaco wydtuzy¢ czas
spieniezenia tych lokat. W przypadku koniecznosci szybkiej sprzedazy takich dtuznych papierow
wartosciowych cena mozliwa do uzyskania moze by¢ o wiele nizsza niz realna warto$¢ tych papieréw
wartosciowych co moze prowadzi¢ do spadku wartosci aktywdw netto Funduszu na certyfikat. Ponadto na
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mozliwos¢ sprzedazy dtuznych papieréw warto$ciowych istotny wptyw moze mie¢ sytuacja finansowa
danego emitenta.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest z cenami instrumentéw finansowych, ktére podlegajg wahaniom pod
wptywem ogélnych tendencji rynkowych. Ceny papieréw wartosciowych bedgcych w portfelu Funduszu
zalezg od ogolnej sytuacji na rynku krajowym, jak i globalnym, w tym sytuacji makroekonomicznej, w
szczegolnosci tempa wzrostu gospodarczego, stopnia nieréwnowagi makroekonomicznej, deficytu
budzetowego, handlowego i obrotéw biezacych, wielkosci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji,
ksztattowania sie poziomu depozytéw i kredytow sektora bankowego, wielkosci zadtuzenia krajowego,
sytuacji na rynku pracy, wielkosci i ksztattowania si¢ poziomu inflacji, wielkosci i ksztattowania si¢ poziomu
cen surowcow, sytuacji geopolitycznej. Zmiana wartosci aktywéw danego emitenta papieréw wartosciowych
znajdujacych sie w portfelu Funduszu warunkowana jest rowniez ryzykiem specyficznym danego emitenta,
do ktérego w szczegdlnosci nalezg czynniki takie jak: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i jego
wielkos$¢, jakos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje prawne oraz przejrzystosé
dziatania. Dokonywana przez Inwestoréow ocena perspektyw rozwoju sytuacji na danym rynku wptywa na
ksztaltowanie sie cen poszczegodlnych instrumentéw finansowych.

Ryzyko wyceny aktywow Funduszu

W przypadku wyceny instrumentow nienotowanych na aktywnym rynku, istnieje ryzyko, ze wyceniona
wartos¢ odbiega od rzeczywistej wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania na aktywnym rynku, z uwagi na
konstrukcje modeli wyceny oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych, a takze btedow
operacyjnych. Nalezy réwniez wspomnie¢ o mozliwosci zmian zasad wyceny aktywéw Funduszu w
przypadku koniecznos$ci dostosowania zapiséw Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa oraz praktyki
rynkowe;.

Ryzyko makroekonomiczne

Na stope zwrotu z lokat wptyw majg czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego,
stopien nierbwnowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielkosé
popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, ksztattowanie sie poziomu
depozytéw i kredytow sektora bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy,
wielko$¢ i tendencje ksztattowania sie poziomu inflacji, wielko$¢ i tendencje ksztattowania sie poziomu cen
surowcow, sytuacja geopolityczna — zmiana ktéregokolwiek z w/w czynnikéw moze mieé negatywny wpltyw
na wyceny instrumentow finansowych.

Ryzyko stép procentowych

Zmiany rynkowych stop procentowych majg bezposredni wpltyw na wartos¢ dtuznych papieréw
wartosciowych. Wzrost stép procentowych przyczynia sie do obnizenia cen dtuznych papierow
wartosciowych, za$ wrazliwo$¢ poszczegdlnych instrumentéw zalezy od cech szczegdlnych danego
instrumentu. Nalezy podkre$li¢, Ze ryzyko stop procentowych nie jest wytgcznie ograniczone do krajowych
stéop procentowych. Z racji faktu, ze Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w instrumenty dtuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to zwigzane jest rowniez z zagranicznymi stopami procentowymi.
Ponadto, w sytuacji zaciaggniecia przez Fundusz zobowigzania oprocentowanego wedtug zmiennej stopy
procentowe;.

Ryzyko walutowe

Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu uwzglednia mozliwos$¢ lokowania aktywéw Funduszu w
waluty obce oraz instrumenty diuzne denominowane w walutach obcych. Tak prowadzona polityka
inwestycyjna wigze sie z ryzykiem zmian kurséw walutowych i tym samym poniesieniem strat przez Fundusz
oraz odnotowaniem niekorzystnych wynikow finansowych, tzn. zmniejszenia wartosci aktywdéw netto i
wplywu na wartosc¢ certyfikatu inwestycyjnego. Dodatkowo, w przypadku dokonywania inwestycji Funduszu
w aktywa denominowane w walutach obcych wycena tych aktywdw jest zalezna w duzym stopniu od kursu
danej waluty obcej w stosunku do waluty polskiej, z tego wzgledu podlega ryzyku pogorszenia wartosci

wyceny tego aktywa.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienieznych

Ryzyko transferdw pienieznych nalezy do rodzaju ryzyka niezaleznego od Funduszu. Takie ryzyko zwigzane
jest z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Wspomniany czynnik ryzyka moze wptywac¢ na
rentownos$¢ lokat Funduszu analogicznie do ryzyka zwigzanego z rozliczaniem transakcji. Nieprawidtowe
lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze mie¢ wptyw na powstawanie odstepstw
od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w rezultacie — do znaczacego pogorszenia rentownosci lokat
Funduszu.
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Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych
procesow wewnetrznych, oszustw, btedéw ludzkich, btedéw systemowych, czy sity wyzsze;.

W szczegoélnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowaé btedne lub op6znione zrealizowanie
badz rozliczenie transakcji. Btedne dziatanie systemdéw moze przejawiaC sie zawieszeniem systemow
komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia
niekorzystnych zdarzehh zewnetrznych, takich jak oszustwa, bftedne dziatania systeméw po stronie
podmiotéw zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne.

b) Kwota przeniesien migdzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapic:

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu pomiedzy poziomem 1 a
poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwej:

przeniesienia pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku
aktywnosci rynku dla poszczegdlnych skfadnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegodlnych skfadnikéw lokat sg opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania finansowego
(Polityka Rachunkowosci Funduszu).

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego
aktywa wycenianego na poziomie 2

ROBYG S.A., SERIA PA (PLROBYG00255) 2438

W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystepowaly transfery instrumentéw finansowych pomiedzy
1 a 2 poziomem hierarchii wartosci godziwej.

c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w regularnych (powtarzainych)
wycenach wartosci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:
Do okreslenia wyceny wartosci godziwej poziomu 2 stosowana jest metoda zdyskontowanych przeptywow
pienieznych. Wycena diuznych papierow warto$ciowych dokonywana jest jako suma zdyskontowanych
prognozowanych przeptywdw pienieznych z papieru. Zaktada sie, ze zaréwno przeptywy pieniezne oraz
czynniki dyskontowe sg deterministyczne. Przeptywy pieniezne prognozowane sg kazdego dnia zgodnie
z warunkami umownymi (tj. warunkami emisji danego papieru, lub ostatnimi uzgodnionymi warunkami
restrukturyzacji) obowigzujgcymi na dany dzien, stanowig zatem dane nieobserwowalne.
Czynnik dyskontowy na kazdg date ptatnosci wyrazony jest jako iloczyn 3 czynnikéw:

. czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka w danej walucie (dane obserwowalne),
. dyskonta z tytutu ryzyka kredytowego systematycznego (dane nieobserwowalne),
. czynnika dyskontowego z tytutu ryzyka specyficznego papieru, wliczajgc w to ryzyko ptynnosci

(dane nieobserwowalne).

W zaleznosci od waluty do obliczenia czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka uzywane sg
odpowiednio rézne zestawy instrumentéw (danych bazowych). Dane obserwowalne pozyskiwane sg z
serwisu Bloomberg.

Metodg tg wyceniane sg nienotowane instrumenty o charakterze dtuznym, dla ktérych ze wzgledu na
kwestie specyficzne dla emitenta lub warunkéw emisji obligacji nie mozna dobra¢ proby poréwnawczej. W
tym przypadku dane stuzace do wyceny (dane wejsciowe do modelu) pochodzg z aktywnego rynku lub
bezposrednio z dokumentéw emisyjnych i podlegajg przeglgdowi raz na kwartat. Dane pochodzgce z
aktywnego rynku podlegajg aktualizacji przy kazdej wycenie danego skitadnika lokat pod katem
adekwatno$ci i aktualnos$ci.

Modele hierarchii 3 poziomu wartosci godziwej stosowane sg dla dtuznych instrumentéw finansowych
wyemitowanych przez podmioty w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych w marginalnym stopniu
moga by¢ wykorzystywa¢ dane obserwowalne, gtéwnie z uwagi na brak notowan podobnych lub
poréwnywanych instrumentéow. W efekcie modele te wykorzystujg gtéwnie dane nieobserwowalne i
korzystajg z danych obserwowalnych jedynie w zakresie stopy wolnej od ryzyka. W modelach
wykorzystywane sg dane nieobserwowalne dotyczace emitentéw (np. sprawozdania finansowe,
wynikajgce z Warunkéw Emisji Obligacji harmonogramy sptat zadtuzenia, plany restrukturyzacji) oraz
dotyczace przedmiotdw zabezpieczenh (rejestr zastawodw, wyceny przedmiotéw zabezpieczenh, prognozy
sptat portfeli wierzytelnosci). Co do zasady dane nieobserwowalne sg oparte o najbardziej aktualne,
dostepne na dzien wyceny dane.

Do okreslenia wyceny wartosci godziwej poziomu 3 stosowany jest jeden wielowariantowy model DCF dla
instrumentéw dtuznych, dla ktérych zidentyfikowano zagrozenie lub wystgpito opdznienie lub brak
realizacji ptatnosci. Rézne warianty modelu dostosowane sg do oczekiwanego sposobu sptaty obligaciji.
Warianty modelu moga by¢ nastepujgce: prosty model DCF dla ptatnosci kuponu i nominatu obligaciji,
model DCF dla ptatnosci z obligacji w potgczeniu z gérnym limitem wyceny obligacji na poziomie wartosci
zabezpieczenia, model DCF dla ptatnosci realizowanych z zabezpieczenia obligacji oraz model DCF dla
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dwéch lub wiecej wazonych prawdopodobienstwem wystgpienia scenariuszy spfaty obligacji (np. sptata
nominatu i kuponu obligacji lub zaspokojenie z zabezpieczenia).

Na dzien sprawozdawczy ponizsze lokaty Funduszu wyceniane byty wedtug 3 poziomu hierarchii warto$ci
godziwej:

Wycena obligacji serii P wyemitowanych przez Kancelari¢ Medius S.A. wynosi 145 tysiecy EUR. Warto$¢
ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 10% oczekiwanych odzyskéw w wysokosci 202
tysiace EUR z portfela wierzytelnosci stanowigcego zabezpieczenie obligacji. Ostatnie odzyski z portfel
wierzytelno$ci przewidywane sg w styczniu 2032 roku.

Dla ponizszych lokat znajdujgcych sie w portfelu Funduszu, po dokonaniu analizy mozliwosci odzyskow,
zdecydowano sie na wycene po 0:

ELSEN S.A., SERIA C (-) ]
ZAKLADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, SERIA F (PLZPMHK00044)

d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Stan na poczatek okresu 10 115
Zwigkszenia, w tym: 8 268
Reklasyfikacja 0
Transakcje kupna 0
Emisje 0
Rozliczenia transakciji 0
Przychody z lokat 78
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
Przychody odsetkowe 78
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8190
Zmniejszenia, w tym: -17 706
Reklasyfikacja 0
Transakcje sprzedazy -727
Wykupy -8 897
Rozliczenia transakciji 0
Koszty 0
Koszty odsetkowe 0
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0
Koszty pozostate 0
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -8 082
Stan na koniec okresu 677
Wynik z operacji 186

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu na i z poziomu 3:
Wycena papieréw wartosciowych wedtug 2 poziomu hierarchii wartosci godziwej obejmuje co do zasady
dtuzne instrumenty finansowe tj. obligacje korporacyjne, obligacje agencji rzadowych oraz listy zastawne,

dla ktérych:

. bezposrednia wycena rynkowa nie jest mozliwa z powodu braku cen na aktywnym rynku;

. nadany jest rating w zakresie AA+ do CCC-;

. mozliwe jest dokonanie kalibracji zgodnie z procesem opisanym w Zatgczniku nr 3 do Polityki
rachunkowosci funduszy tj. opisem modeli wyceny;

. istniejg podpisane dokumenty emisyjne;

. Towarzystwo nie podjeto decyzji o wycenie zgodnie z § 3 Rozporzadzenia zmieniajgcego

rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W przypadku gdy papiery wartosciowe nie sg notowane na aktywnych rynkach oraz nie spetniajg
powyzszych warunkéw, wycena ich wartosci godziwej dokonywana jest zgodnie z poziomem 3 hierarchii
wartosci godziwej. Jednoczesnie wskazujemy, iz w sytuacji gdy papier warto$ciowy wyceniany na 3
poziomie wartosci godziwej zacznie spetnia¢ warunki przedstawione powyzej- zostanie przeklasyfikowany
do wyceny na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwe;j.

W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystepowaty przeniesienia pomiedzy 2 i 3 ani miedzy 3 i 2
poziomem hierarchii wartosci godziwe;.

e) Kwota tacznych zyskéw lub strat za okres, dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operacji, ktoéra jest przypisana zmianie
niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami, ktére sa w
posiadaniu Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego:

Za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku kwota tgcznych zyskéw lub strat dla wycen
wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operacji
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i ktéra jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z aktywami lub
zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego wynosita -8 082 tysiecy ztotych. Kwota
ta zostata ujeta w pozycji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku z
operacji.

f) Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz dla wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j:
Proces wyceny dla okreslenia wartosci godziwej dla ekspozycji sklasyfikowanych na 3 poziomie
(dotyczace instrumentéw dtuznych podmiotéw w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych
zidentyfikowano zagrozenie lub wystgpito opdznienie lub brak realizacji ptatnosci) prowadzony jest w
oparciu o Polityke rachunkowosci funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez Noble Funds
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A wraz z zatgcznikiem "Opis modeli wyceny”. Analiza zmian
wartosci godziwej dokonywana jest na kazdy Dzieh Wyceny Funduszu poprzez poréwnanie dokonanych
zmian wartosci ekspozycji, dokonanych sptat, odzyskéw od poprzedniej wyceny czy zmian parametréw
(np. zmiana stopy wolnej od ryzyka).

g) a) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej dla wycen na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, o ile zmiana tych danych
wejsciowych dajgca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci
godziwej:

W niniejszym opisie przyjete zostato zatozenie, ze dotyczy on sktadnikow aktywdéw i zobowigzan
stanowigcych wiecej niz 2% wartosci aktywéw Funduszu. Na dzieh bilansowy nie byto takich sktadnikéw
lokat i zobowigzan.

b) Stwierdzenie faktu i ujawnienie skutkéw zmian w przypadku, gdy zmiana jednego elementu lub
wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie
mozliwych alternatywnych zatozen istotnie zmienitaby wartos¢ godziwa aktywoéw lub zobowigzan
finansowych:

W niniejszym opisie przyjete zostato zatozenie, ze dotyczy on sktadnikow aktywdéw i zobowigzan
stanowigcych wiecej niz 2% wartosci aktywow Funduszu. Na dzienh bilansowy nie byto takich sktadnikéw
lokat i zobowigzan.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowag i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystagpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:

Nie wystagpity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Funduszu
Na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie istnieje istotna niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej sie okresli¢ przysztosci.

W dniu 24 lutego 2022 roku niczym niesprowokowana armia rosyjska zaczeta atak na terytorium Ukrainy,
wywotujgc w ten sposdb najwiekszy od zakonczenia |l wojny Swiatowej konflikt zbrojny na terytorium Europy.
Oprécz straszliwej sytuacji humanitarnej na zaatakowanym i zniszczonym terenie, czyn ten ma juz i bedzie
miat diugoterminowe konsekwencje gospodarcze, ktérych skali nie mozna poki co okresli¢. Bedg one miedzy
innymi wynikiem sankcji, ktérymi objeto gospodarke rosyjskg. Mozliwe skutki obejmujg istotny spadek
wartosci inwestycji poczynionych przez inwestoréw zagranicznych w Rosji, trudnosci w zaopatrzeniu rynkow
europejskich w surowce energetyczne, a takze zaktdcenia w funkcjonowaniu tancuchéw dostaw. Wptyw tych
czynnikdow na poszczegdlne gospodarki i konkretnych emitentéw bedzie zréznicowany i trudno na chwile
obecng oceni¢ jego zakres, skale i czas trwania. Na dzien bilansowy w portfelu Funduszu znajdowaty sie
instrumenty finansowe emitentéw, ktérych dziatalno$¢ przed rozpoczeciem wojny byta w jakim$ stopniu
prowadzona w Rosji, Biatorusi lub w Ukrainie, sg to MZCH Organika S.A i Kredyt Inkaso S.A. W ocenie
Towarzystwa niniejsze sprawozdanie finansowe nie wymaga korekt z uwagi na prowadzone dziatania
wojenne. Towarzystwo na biezaco monitoruje sytuacje emitentdw, ktdrych instrumenty posiada i na biezgco
ocenia adekwatno$¢ wycen tych ekspozycji.
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a)

b)

d)

e)

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpity przestanki rozwigzania
Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, okreslone w Ustawie oraz Statucie Funduszu. Biorgc pod uwage wyzej wymienione
okoliczno$ci, Zarzad Towarzystwa stwierdza, ze nie istnieje istotna niepewnos¢ w zakresie kontynuowania
przez Fundusz dziatalnosci i w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
Na dzien bilansowy na aktywach Funduszu nie ustanowiono zastawéw rejestrowych.

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:
Na dzien bilansowy wszystkie certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez Fundusz byty optacone.

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Funduszu:

W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonat jednego odpisu aktualizujgcego wartos¢ aktywow
Funduszu:

KANCELARIA MEDIUS S.A. W RESTRUKTURYZACJI, SERIA P — 147 tysiecy ztotych

Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Ponizej posiadane przez Fundusz aktywa, w odniesieniu do ktérych na dzien 30 czerwca 2022 roku minat
termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzarh umownych:

ELSEN S.A., SERIAC )
ZAKELADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, SERIA F (PLZPMHKO00044)
APARTAMENTY TUWIMA SP. Z 0.0., SERIA A (PLO278000016)

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:
Na dzien 30 czerwca 2022 roku w Funduszu nie wystepowaty przekroczenia ustawowych lub statutowych
ograniczen inwestycyjnych.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposob mogtyby wptynaé na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu

W dniu 23 marca 2021 roku Komisja Nadzoru Finansowego rozpoczeta w Towarzystwie kontrole. Celem
kontroli byto sprawdzenie, czy dziatalnos¢ Towarzystwa jest zgodna z prawem, ze statutem i regulacjami
wewnetrznymi oraz udzielonym zezwoleniem Komisji Nadzoru Finansowego. Zakres kontroli obejmowat
zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi oraz reprezentowanie ich wobec oséb trzecich. Kontrola zostata
zakonczona w dniu 31 maja 2021 roku. W dniu 6 lipca 2021 roku Towarzystwu zostat doreczony protokot
kontroli prowadzonej przez Komisje Nadzoru Finansowego, do ktérego w dniu 20 lipca 2021 roku
Towarzystwo zgtosito zastrzezenia. W dniu 13 sierpnia 2021 roku Towarzystwo otrzymato zalecenia
pokontrolne, ktére zostaty przeanalizowane i wdrozone. W ocenie Towarzystwa otrzymane zalecenia
pokontrolne nie majg wptywu na niniejsze sprawozdanie finansowe.

27 lipca 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w
przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postepowanie dotyczyto sposobu nadzoru
nad zarzadzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego
2019 roku Towarzystwo otrzymato informacje od KNF o rozszerzeniu postepowania. Rozszerzone
postepowanie dodatkowo obejmowato fundusz Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych NS FIZ oraz
wycene aktywow kontrolowanych funduszy. Dnia 16 kwietnia 2021 roku Towarzystwo otrzymato decyzje
Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 15 kwietnia 2021 roku w przedmiotowym postepowaniu, na mocy ktorej
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na Towarzystwo kare pieniezng w wysokosci 10 milionéw ztotych.
Towarzystwo w dniu 17 maja 2021 roku zlozylo do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego skarge na
decyzje. 21 grudnia 2021 roku Wojewddzki Sad Administracyjny wydat wyrok, w ktérym uchylit decyzje
wydang przez Komisje Nadzoru Finansowego. Wyrok nie jest prawomocny — Komisja Nadzoru Finansowego
odwotata sie od wyroku Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego do Naczelnego Sadu Administracyjnego.

Na dzieh bilansowy Fundusz posiadat transakcje buy-sell back wyceniane metodg skorygowanej ceny
nabycia o wartosci 20 999 tys. zt co stanowito 21,89% udziatu w aktywach Funduszu na dzien bilansowy.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu brak innych informacji, poza zaprezentowanymi

powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Funduszu i ich zmian.
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