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            Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 


            

            


            

            


            

            


            

            


            DziaÅ‚ajÄ…c jako reprezentanci Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. na podstawie oÅ›wiadczenia Rady 


            Nadzorczej Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z Â§70ust. 1 pkt 7) RozporzÄ…dzenia Ministra 


            FinansÃ³w z dnia 29 marca 2018 roku wsprawie informacji bieÅ¼Ä…cych i okresowych przekazywanych przez emitentÃ³w papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych oraz warunkÃ³w uznawania za rÃ³wnowaÅ¼ne informacji wymaganych przepisami prawa paÅ„stwa niebÄ™dÄ…cego 


            paÅ„stwem czÅ‚onkowskim niniejszym oÅ›wiadczamy, Å¼e:


            

            


            

            


            

            


            1)Ernst&Young Audyt Polska spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… sp. k.wpisana na listÄ™ podmiotÃ³w uprawnionych 


            do badania sprawozdaÅ„ finansowych prowadzonÄ… przez KrajowÄ… RadÄ™ BiegÅ‚ych RewidentÃ³w pod numerem 130, 


            zostaÅ‚a wybrana jako firma audytorska do badaniarocznego sprawozdania finansowego Funduszu DÅ‚ugu 


            Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego(â€žFunduszâ€�), zgodnie z obowiÄ…zujÄ…cymi 


            przepisami prawa; 


            2)Ernst&Young Audyt Polska spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… sp. k.oraz czÅ‚onkowie zespoÅ‚u wykonujÄ…cego 


            badanie rocznego sprawozdania Funduszu,sporzÄ…dzonego za rok zakoÅ„czony 31 grudnia  2023 roku speÅ‚niali 


            warunki do sporzÄ…dzenia bezstronnego i niezaleÅ¼nego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego 


            zgodnie z obowiÄ…zujÄ…cymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,


            3)sÄ… przestrzegane obowiÄ…zujÄ…ce przepisy zwiÄ…zane z rotacjÄ…firmy audytorskiej i kluczowego biegÅ‚ego rewidenta oraz 


            obowiÄ…zkowymi okresami karencji,  


            4)Fundusz posiada politykÄ™ w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz politykÄ™ w zakresie Å›wiadczenia na rzecz 


            Funduszu przez firmÄ™ audytorskÄ…, podmiot powiÄ…zany z firmÄ… audytorskÄ… lub czÅ‚onka jego sieci dodatkowych usÅ‚ug 


            niebÄ™dÄ…cych badaniem, w tym usÅ‚ug warunkowo zwolnionych z zakazu Å›wiadczenia przez firmÄ™ audytorskÄ…. 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 
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            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.
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            Warszawa, dnia 25 marca 2024 roku 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            OÅšWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ


            Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.


            

            


            

            


            

            


            Rada Nadzorcza Noble Funds TFI S.A. zarzÄ…dzajÄ…cego Funduszem DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny 


            ZamkniÄ™ty(â€žFunduszâ€� lub â€žEmitentâ€�), dziaÅ‚ajÄ…c na podstawie Â§70 ust. 1pkt 8) RozporzÄ…dzenia Ministra FinansÃ³w z dnia 29 


            marca 2018 roku w sprawie informacji bieÅ¼Ä…cych i okresowych przekazywanych przez emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz 


            warunkÃ³w uznawania za rÃ³wnowaÅ¼ne informacji wymaganych przepisami prawa paÅ„stwa niebÄ™dÄ…cego paÅ„stwem czÅ‚onkow-


            skim, w zwiÄ…zku badaniem sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku niniejszym 


            oÅ›wiadcza, Å¼e:


            1)byÅ‚y przestrzegane przepisy prawa dotyczÄ…ce powoÅ‚ania, skÅ‚adu i funkcjonowania komitetu audytu, w tym dotyczÄ…ce 


            speÅ‚nienia przez jego czÅ‚onkÃ³w kryteriÃ³w niezaleÅ¼noÅ›ci oraz wymagaÅ„ odnoÅ›nie do posiadania wiedzy i umiejÄ™tnoÅ›ci


            z zakresu dziaÅ‚alnoÅ›ci funduszy inwestycyjnych oraz w zakresie rachunkowoÅ›ci lub badania sprawozdaÅ„ finansowych,


            2)Komitet Audytu w 2023 roku wykonywaÅ‚ zadania komitetu audytu przewidziane w obowiÄ…zujÄ…cych przepisach prawa.


            

            


            

            


          


          

            CZÅ�ONEK RADY NADZORCZEJ
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            Mariusz Staniszewski 


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            Ewaryst Zagajewski 


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            MichaÅ‚ Matusewicz


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            BogusÅ‚aw BudziÅ„ski


          


          

            

            


          


          

            

            


            RadosÅ‚aw Cichy


          


          

            

            


          


          

            

            


            Andrzej Gajewski 
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            Warszawa, dnia 25 marca 2024 roku 


            

            


            

            


            

            


            

            


            OÅšWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ


            Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.


            

            


            w sprawie oceny sprawozdania finansowego Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego 


            oraz sprawozdania zarzÄ…du z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego - 


            w zakresie zgodnoÅ›ci z ksiÄ™gami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym


            

            


            

            


            

            


            DziaÅ‚ajÄ…c na podstawie Â§70 ust. 1 pkt 14) RozporzÄ…dzenia Ministra FinansÃ³w z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji 


            bieÅ¼Ä…cych i okresowych przekazywanych przez emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz warunkÃ³w uznawania za rÃ³wnowaÅ¼ne


            informacji  wymaganych  przepisami  prawa  paÅ„stwa  niebÄ™dÄ…cego  paÅ„stwem  czÅ‚onkowskim  niniejszym  oÅ›wiadczamy,  Å¼e


            sprawozdanie finansowe Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty(â€žFunduszâ€�lub 


            â€žEmitentâ€�) oraz sprawozdanie ZarzÄ…du z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku zostaÅ‚y 


            sporzÄ…dzone rzetelnie i prawidÅ‚owo, jak rÃ³wnieÅ¼ zgodnie z ksiÄ™gami i dokumentami oraz stanem faktycznym.


            

            


            Uzasadnienie 


            

            


            1)Rada Nadzorcza zapoznaÅ‚a siÄ™ z treÅ›ciÄ… sprawozdania z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 


            2023 roku  


            2)Rada Nadzorcza zapoznaÅ‚a siÄ™ z treÅ›ciÄ… sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 


            2023 roku zawierajÄ…cego:


            A.wprowadzenie do sprawozdania finansowego; 


            B.zestawienie lokat oraz bilans sporzÄ…dzone na dzieÅ„ 31 grudnia 2023 roku oraz sporzÄ…dzone za rok obrotowy 


            od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku; 


            C.rachunek wyniku z operacji; 


            D.zestawienie zmian w aktywach netto; 


            E.rachunek przepÅ‚ywÃ³w pieniÄ™Å¼nych;


            F.noty objaÅ›niajÄ…ce i informacjÄ™ dodatkowÄ….


            3)Rada Nadzorcza zapoznaÅ‚a siÄ™ takÅ¼e z oÅ›wiadczeniem NWAI DomMaklerskiSpÃ³Å‚ka Akcyjna, podmiotu 


            bÄ™dÄ…cego  depozytariuszem Funduszu, o zgodnoÅ›ci  ze  stanem faktycznym danych dotyczÄ…cych stanÃ³w aktywÃ³w  


            Funduszu, wykazanych w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2023 roku do 


            31 grudnia 2023 roku. 


            4)Dokumenty  wskazane w pkt 1) oraz pkt 2) zostaÅ‚y poddane badaniu przez uprawnionÄ… do przeprowadzenia badania 


            firmÄ™ audytorskÄ… Ernst&Young Audyt Polska  spÃ³Å‚ka z  ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… sp.  k.wpisanÄ…  na listÄ™ 


            podmiotÃ³w uprawnionych do badania sprawozdaÅ„ finansowych prowadzonÄ… przez KrajowÄ… RadÄ™ BiegÅ‚ych


            RewidentÃ³w pod numerem 130 (â€žAudytorâ€�).


            5)Zgodnie projektem sprawozdania Audytora z badania sprawozdania finansowego Funduszu sprawozdanie 


            finansowe: 


            A.przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majÄ…tkowej i finansowej Funduszu na dzieÅ„ 31 grudnia 2023 roku


            oraz jego wyniku zoperacji i przepÅ‚ywÃ³w pieniÄ™Å¼nych za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 
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            grudnia 2023 roku zgodnie z majÄ…cymi zastosowanie przepisamiustawy z dnia 29 wrzeÅ›nia 1994 roku o 


            rachunkowoÅ›ci (â€žustawa o rachunkowoÅ›ciâ€�) oraz przyjÄ™tymi zasadami(politykÄ…)rachunkowoÅ›ci;


            B.jest zgodne co do formy i treÅ›ci z obowiÄ…zujÄ…cymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu; 


            C.zostaÅ‚o sporzÄ…dzone na podstawie prawidÅ‚owo prowadzonych ksiÄ…g rachunkowych zgodnie z przepisami 


            rozdziaÅ‚u 2 ustawy o rachunkowoÅ›ci. 


            D.Opinia Audytora z badania sprawozdania finansowego Funduszu jest opiniÄ… bez zastrzeÅ¼eÅ„.


            6)Zdaniem Audytora wyraÅ¼anym w trakcie badania, sprawozdanie z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu:


            A.zostaÅ‚o sporzÄ…dzone zgodnie z majÄ…cymi zastosowanie przepisami prawa;


            B.jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.


            C.nie zawiera istotnych znieksztaÅ‚ceÅ„.


            

            


            WzwiÄ…zku z powyÅ¼szym Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia roczne sprawozdanie finansowe Funduszu sporzÄ…dzone 


            za okres od 1 stycznia do 31grudnia 2023 roku oraz sprawozdanie ZarzÄ…du z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu za okres od 1 


            stycznia do 31 grudnia 2023 roku. 


            

            


          


          

            CZÅ�ONEK RADY NADZORCZEJ
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            Mariusz Staniszewski 


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            Ewaryst Zagajewski  


          


          

            

            


          


          

            

            


            MichaÅ‚ Matusewicz


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            BogusÅ‚aw BudziÅ„ski


          


          

            

            


          


          

            

            


            RadosÅ‚aw Cichy


          


          

            

            


          


          

            

            


            Andrzej Gajewski 
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            Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty


            

            


            UdziaÅ‚ procentowy aktywÃ³w, ktÃ³re sÄ… przedmiotem specjalnych ustaleÅ„


            

            


            Statut funduszu zawiera postanowienia ograniczajÄ…ce moÅ¼liwoÅ›Ä‡ odkupywania certyfikatÃ³w inwestycyjnych z uwagi 


            na niskÄ… pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ lokat.


            Fundusz  moÅ¼e  podjÄ…Ä‡  decyzjÄ™  o dokonaniu proporcjonalnej  redukcji wszystkich  zgÅ‚oszonych  Å¼Ä…daÅ„  wykupu 


            certyfikatÃ³w inwestycyjnych podlegajÄ…cych realizacji w danym dniu wykupu, po speÅ‚nieniu przesÅ‚anek okreÅ›lonych 


            w statucie funduszu.  


            SzczegÃ³Å‚owe zasady wykupywania certyfikatÃ³w inwestycyjnych oraz zasady dokonywania redukcji zgÅ‚oszonych


            Å¼Ä…daÅ„ wykupu okreÅ›la art. 26 statutu funduszu.


            

            


            Zmiany regulacji wewnÄ™trznych dotyczÄ…cych zarzÄ…dzania pÅ‚ynnoÅ›ciÄ…


            

            


            Stosowane wewnÄ™trzne regulacje dotyczÄ…ce zarzÄ…dzania pÅ‚ynnoÅ›ciÄ… okreÅ›lajÄ… zasady monitorowania i 


            zarzÄ…dzania ryzykiem pÅ‚ynnoÅ›ci w celu zapewnienia zgodnoÅ›ci wynikajÄ…cego z polityki inwestycyjnej profilu ryzyka


            pÅ‚ynnoÅ›ci funduszu z zasadami wykupywania certyfikatÃ³w inwestycyjnych oraz zapewnienia bieÅ¼Ä…cego 


            regulowania  zobowiÄ…zaÅ„  przez  fundusz.  W  okresie  sprawozdawczym  Towarzystwo  dokonywaÅ‚o  okresowych 


            przeglÄ…dÃ³w regulacji zarzÄ…dzania pÅ‚ynnoÅ›ciÄ… w celu zapewnienia ich adekwatnoÅ›ci do strategii inwestycyjnych 


            funduszy, ich profili pÅ‚ynnoÅ›ci oraz stosowanych metod i zasady monitorowania ryzyka pÅ‚ynnoÅ›ci. 


            

            


            Aktualny profil ryzyka oraz systemy zarzÄ…dzania ryzykiem stosowanych przez podmiot zarzÄ…dzajÄ…cy


            

            


            Fundusz jest funduszem typu dÅ‚uÅ¼nego, ktÃ³ry inwestuje gÅ‚Ã³wnie wdÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe wyemitowane na 


            rynku krajowym i zagranicznym, w tym w paÅ„stwach czÅ‚onkowskich UniiEuropejskiej i w paÅ„stwach naleÅ¼Ä…cych do 


            OECD innych niÅ¼ Rzeczpospolita Polska i paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej oraz w paÅ„stwach nienaleÅ¼Ä…cych 


            do  OECD.  Fundusz  moÅ¼e  nabywaÄ‡dÅ‚uÅ¼ne  papiery  wartoÅ›ciowe  emitowane  przez  przedsiÄ™biorstwa  majÄ…ce


            siedzibÄ™ w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza niÄ…, jednostki samorzÄ…du terytorialnego Rzeczpospolitej Polskiej 


            oraz jednostki samorzÄ…du terytorialnego paÅ„stwa czÅ‚onkowskiego Unii Europejskiej, a takÅ¼e emitowane, porÄ™czane 


            lub gwarantowane przez Skarb PaÅ„stwa lub Narodowy Bank Polski, paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej, 


            paÅ„stwo naleÅ¼Ä…ce do OECD inne niÅ¼ Rzeczpospolita Polska i paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej, paÅ„stwo 


            nienaleÅ¼Ä…ce do OECD, lub miÄ™dzynarodowÄ… instytucjÄ™ finansowÄ…, ktÃ³rej czÅ‚onkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 


            co najmniej jedno paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej.


            Ponadto fundusz moÅ¼e nabywaÄ‡ akcje, przy czym nabycie akcji nastÄ™puje wyÅ‚Ä…cznie w wyniku wykonywania praw 


            przysÅ‚ugujÄ…cych z posiadanych przez fundusz obligacji zamiennych na akcje lub obligacji z prawem pierwszeÅ„stwa 


            lub w wyniku zamiany wierzytelnoÅ›ci wobec emitentÃ³w emitujÄ…cych dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe lub instrumenty 


            rynku pieniÄ™Å¼nego na akcje, a takÅ¼e prawa do tych akcji, warranty subskrypcyjne i prawa poboru tych akcji, 


            wierzytelnoÅ›ci, z wyjÄ…tkiem wierzytelnoÅ›ci wobec osÃ³b fizycznych, certyfikaty inwestycyjne funduszy 


            inwestycyjnych zamkniÄ™tych,  ktÃ³rych  polityka inwestycyjna przewiduje dokonywanie lokat w dÅ‚uÅ¼ne papiery 


            wartoÅ›ciowe co najmniej na poziomie 50% wartoÅ›ci aktywÃ³w tych funduszy inwestycyjnych zamkniÄ™tych, jednostki 


            uczestnictwa funduszyinwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz 


            tytuÅ‚y uczestnictwa emitowane przez instytucje wspÃ³lnego inwestowania majÄ…ce siedzibÄ™ za granicÄ…, ktÃ³rych 


            polityka inwestycyjna przewiduje dokonywanie lokat w dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe co najmniej na poziomie 50% 


            wartoÅ›ci aktywÃ³w tych funduszy inwestycyjnych lubinstytucji wspÃ³lnego inwestowania, w tym instytucje wspÃ³lnego 


            inwestowania majÄ…ce siedzibÄ™ zagranicÄ… typu â€žexchange-traded fundâ€� odzwierciedlajÄ…ce skÅ‚ad indeksÃ³w dÅ‚uÅ¼nych 


            papierÃ³w wartoÅ›ciowych, instrumenty rynku pieniÄ™Å¼nego, instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane 


            instrumenty pochodne, waluty oraz depozyty bankowe.  


            Fundusz moÅ¼e zaciÄ…gaÄ‡, wyÅ‚Ä…cznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych 


            poÅ¼yczki lub kredyty, ktÃ³rych Å‚Ä…czna wysokoÅ›Ä‡, liczona Å‚Ä…cznie z wartoÅ›ciÄ… wyemitowanych obligacji, nie moÅ¼e 


            przekroczyÄ‡ 10% wartoÅ›ci aktywÃ³w netto funduszu w chwili ichzaciÄ…gania, przy czym zaciÄ…ganie poÅ¼yczek lub 


            kredytÃ³w moÅ¼e nastÄ…piÄ‡ w celu zwiÄ™kszenia stopy zwrotu z realizowanych projektÃ³w inwestycyjnych lub 


            zapewnienia pÅ‚ynnoÅ›cilub sprawnego zarzÄ…dzania portfelem. Fundusz moÅ¼e udzielaÄ‡ takÅ¼e poÅ¼yczek, ktÃ³rych 


            przedmiotem sÄ… papiery wartoÅ›ciowe oraz dokonywaÄ‡ krÃ³tkiej sprzedaÅ¼y.


            Podstawowym kryterium doboru do portfela jest uzyskiwanie moÅ¼liwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym 


            zarzÄ…dzaniu ryzykiem zwiÄ…zanym z niewypÅ‚acalnoÅ›ciÄ… emitentÃ³w oraz ryzykiem rynkowym poszczegÃ³lnych lokat. 


            

            


            Ze wzglÄ™du na stosowanÄ… politykÄ™ inwestycyjnÄ… istotnymi ryzykami, na ktÃ³re naraÅ¼ony jest fundusz sÄ…:


            - ryzyko rynkowe, 


            - ryzyko kredytowe, 


            - ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci, 


            - ryzyko operacyjne, w tym ryzyko zwiÄ…zane z powierzeniem zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym funduszu 


            zewnÄ™trznemu podmiotowi. 


            

            


            Towarzystwo ustanowiÅ‚o system zarzÄ…dzania ryzykiem. Wramach systemu wydzielono wewnÄ™trznÄ… jednostkÄ™ 


            organizacyjnÄ…,powoÅ‚ano  wyspecjalizowane  komitety odpowiedzialne zazarzÄ…dzanie  ryzykiem oraz  przyjÄ™to 


            wewnÄ™trzne  procedury  regulujÄ…ce w  jednolity sposÃ³bproces zarzÄ…dzania  ryzykiem funduszy. Obejmuje on


            mechanizmy  i metody  identyfikacji,  pomiaru, oceny,  monitoringu i  raportowania  ryzyk  na  jakie  naraÅ¼one  sÄ… 
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            poszczegÃ³lne fundusze zarzÄ…dzane przez Towarzystwo. ZarzÄ…dzanieryzykiem odbywa siÄ™ w sposÃ³bspÃ³jny dla


            wszystkich zarzÄ…dzanych funduszy. Dla kaÅ¼dego funduszu Towarzystwo identyfikuje okreÅ›lone ryzyka zwiÄ…zane z 


            jego politykÄ… inwestycyjnÄ… oraz bieÅ¼Ä…cym procesem inwestycyjnym. Wramach systemu zarzÄ…dzania ryzykiem 


            Towarzystwo monitoruje limity inwestycyjne wynikajÄ…ce z przepisÃ³w prawa oraz statutu, a takÅ¼e wewnÄ™trznie limity 


            na okreÅ›lone typy zidentyfikowanych ryzyk. 


            

            


            System zarzÄ…dzania ryzykiem podlega corocznemu badaniu przez biegÅ‚ego rewidenta.


            

            


            Zmiany maksymalnego poziomu dÅºwigni finansowej AFI, ktÃ³ry moÅ¼e byÄ‡ stosowany w ich imieniu oraz prawie do 


            ponownego wykorzystania zabezpieczeÅ„ lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumieniadotyczÄ…cego dÅºwigni 


            finansowej 


            

            


            Polityka inwestycyjna funduszu dopuszcza stosowanie dÅºwigni finansowej. WewnÄ™trzny limit moÅ¼liwej do 


            stosowania dÅºwigni finansowej (obliczonej z zastosowaniem metody zaangaÅ¼owania) wynosi 200% aktywÃ³w netto.  


            Fundusz moÅ¼e wykorzystywaÄ‡ ponownie zabezpieczenia udzielane na rzecz Funduszu na podstawie transakcji na


            instrumentach pochodnych nierozliczanych centralnie, wwyniku ktÃ³rych powstaje dÅºwignia finansowa.


            

            


            Å�Ä…czna wysokoÅ›Ä‡ zastosowanej dÅºwigni finansowej AFI 


            

            


            Zgodnie z przepisami ustawyo funduszach inwestycyjnych oraz RozporzÄ…dzenia delegowanego Komisji (UE) nr 


            231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupeÅ‚niajÄ…cego dyrektywÄ™ Parlamentu Europejskiegoi Rady 2011/61/UE w 


            odniesieniu do zwolnieÅ„,  ogÃ³lnych  warunkÃ³w  dotyczÄ…cych prowadzenia  dziaÅ‚alnoÅ›ci, depozytariuszy, dÅºwigni 


            finansowej, przejrzystoÅ›ci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013) do obliczania dÅºwigni finansowej funduszu 


            stosuje siÄ™ metodÄ™ zaangaÅ¼owania oraz metodÄ™ brutto.


            WysokoÅ›Ä‡ dÅºwigni finansowej obliczonej zgodnie z metodÄ… zaangaÅ¼owania na koniec grudnia 2023 â€“ 131,21%. 


            WysokoÅ›Ä‡ dÅºwigni finansowej obliczonej zgodnie z metodÄ… brutto na koniec grudnia 2023 â€“ 124,30%. 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.
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            Opis istotnych zmian informacji wymienionych winformacji dla klienta alternatywnego funduszu 


            inwestycyjnego zaistniaÅ‚ych  w trakcie roku obrotowego: 


            

            


            Informacje zostaÅ‚y  opisane w  dokumencieâ€ž5_R_SprZ_z_dzial_Y23â€�udostÄ™pnionym  uczestnikom na  stronie 


            internetowej www.noblefunds.pl wraz ze sprawozdaniem finansowym Funduszu.


            

            


            InformacjadotyczÄ…casytuacji  na  koniec  okresu  objÄ™tego  sprawozdaniem rocznym oraz dziaÅ‚alnoÅ›ci w 


            okresie objÄ™tym sprawozdaniem rocznym spÃ³Å‚ki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktÃ³rÄ…  


            specjalistyczny  fundusz  inwestycyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniÄ™ty albo alternatywna spÃ³Å‚ka 


            inwestycyjna przejÄ™li kontrolÄ™  â€“chyba Å¼e informacje te sÄ… zawarte  w sprawozdaniu finansowym tej spÃ³Å‚ki 


            nienotowanej na rynku regulowanym: 


            

            


            Fundusz nie sprawuje kontroli nad takimi podmiotami. 


            

            


            - liczbapracownikÃ³w  podmiotu,ktÃ³ry  zarzÄ…dza  alternatywnym  funduszem inwestycyjnym: na dzieÅ„ 31 


            grudnia 2023 roku 


            

            


            44 osoby 


            

            


            - caÅ‚kowite kwotywynagrodzeÅ„ wypÅ‚aconych przez podmiot, ktÃ³ryzarzÄ…dza alternatywnym  funduszem  


            inwestycyjnym, pracownikom, w tym odrÄ™bnie, caÅ‚kowitÄ… kwotÄ™ wynagrodzeÅ„ wypÅ‚aconych osobom, o


            ktÃ³rych mowa w art. 47a ust. 1 i art. 70j ust.1


            

            


          


          

            

            


          


          

            Wynagrodzenie 


            staÅ‚e w tys. zÅ‚


          


          

            Wynagrodzenie 


            zmienne w tys. zÅ‚


          


          

            Wynagrodzenie 


            razem w tys. zÅ‚


          


          

            CaÅ‚kowita kwota wynagrodzeÅ„ wypÅ‚aconych 


            pracownikom 


          


          

            7 335 


          


          

            1 419


          


          

            8 754 


          


          

            CaÅ‚kowita kwota wynagrodzeÅ„ wypÅ‚aconych 


            osobom, o ktÃ³rych mowa w art. 47a  ust 1.


          


          

            2 866  


          


          

            1 033 


          


          

            3 899  


          


          

            

            


            

            


            - kwota wynagrodzenia dodatkowego wypÅ‚aconego ze Å›rodkÃ³w alternatywnego funduszu 


            inwestycyjnego 


            

            


            Za okres sprawozdawczy obejmujÄ…cy 2023 r. ze Å›rodkÃ³w alternatywnego funduszu inwestycyjnego nie byÅ‚o 


            wypÅ‚acanewynagrodzenie z tytuÅ‚uâ€žWynagrodzenie dla Towarzystwa - zmienna czÄ™Å›Ä‡ wynagrodzeniaâ€�


            

            


            Ocena  moÅ¼liwoÅ›ci  realizacji    zamierzeÅ„ inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitaÅ‚owych, w porÃ³wnaniu  


            do  wielkoÅ›ci posiadanych  Å›rodkÃ³w, z uwzglÄ™dnieniem  moÅ¼liwych  zmian  wstrukturze finansowania 


            tej dziaÅ‚alnoÅ›ci.


            

            


            SposÃ³b inwestowania Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych nie jest istotnie zaleÅ¼ny od wielkoÅ›ci posiadanych Å›rodkÃ³w.


            

            


            Ocena czynnikÃ³w i nietypowych zdarzeÅ„ majÄ…cych wpÅ‚yw na wynik z dziaÅ‚alnoÅ›ci za rok obrotowy, z  


            okreÅ›leniem  stopnia  wpÅ‚ywu  tych  czynnikÃ³w  lub  nietypowych zdarzeÅ„ na osiÄ…gniÄ™ty wynik.


            

            


            Czynniki  i  nietypowe  zdarzenia,  ktÃ³re  miaÅ‚yby wpÅ‚ywna  wyniknie wystÄ…piÅ‚y.


            

            


            Kluczowe   finansowe   wskaÅºniki   efektywnoÅ›ci  zwiÄ…zane z dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ… Funduszu.


            

            


            Fundusz zanotowaÅ‚ nastÄ™pujÄ…ce wyniki na podstawie oficjalnych wycen:


            

            


            WAN / CI (31 grudnia 2023 r.):  130,12 


            Zmiana procentowa CI za jeden miesiÄ…c: +0,58% 


            Zmiana Procentowa CI za trzy miesiÄ…ce: -0,07% 


            Zmiana procentowa CI za szeÅ›Ä‡ miesiÄ™cy: +4,15% 


            Zmiana procentowa CI za dwanaÅ›cie miesiÄ™cy: +9,18% 


            

              

              

            


            W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wypÅ‚acaÅ‚ dochodu.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


          


        


        

        


      


      

        

          

            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.
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            Zgodnie z art. 13 RozporzÄ…dzenia Parlamentu Europejskiegoi Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 


            listopada 2015 r. w sprawie przejrzystoÅ›ci transakcji finansowanych z uÅ¼yciem papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzÄ…dzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. 


            Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzieÅ„ bilansowy spÃ³Å‚ka zarzÄ…dzajÄ…ca  AFIprezentuje poniÅ¼ej 


            informacje o  transakcjach finansowanych  z uÅ¼yciem papierÃ³w wartoÅ›ciowych i o swapach 


            przychodu caÅ‚kowitego Funduszu 


          


          

            Dane prezentowane sÄ… w tysiÄ…cach zÅ‚otych (tys. PLN) 


          


          

            Dane na dzieÅ„  2023-12-31 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            Dane ogÃ³lne:


          


          

            Kwota poÅ¼yczonych papierÃ³wwartoÅ›ciowych i towarÃ³w wyraÅ¼ona jako odsetek 


            caÅ‚kowitych aktywÃ³w mogÄ…cych byÄ‡ przedmiotem poÅ¼yczki (z wyÅ‚Ä…czeniem Å›rodkÃ³w 


            pieniÄ™Å¼nych i ich ekwiwalentÃ³w)


          


          

            - 


          


          

            Kwota aktywÃ³w bÄ™dÄ…cych przedmiotem kaÅ¼dego rodzaju transakcji finansowanych z uÅ¼yciem papierÃ³w wartoÅ›ciowych 


            oraz przedmiotem swapÃ³w przychodu caÅ‚kowitego (wyraÅ¼ona jako kwota bezwzglÄ™dna w walucie przedsiÄ™biorstwa 


            zbiorowego inwestowania i jako odsetek zarzÄ…dzanych aktywÃ³w przedsiÄ™biorstwa zbiorowego inwestowania):


          


          

            Kwota bezwzglÄ™dna w PLN


          


          

            16 999 


          


          

            Odsetek zarzÄ…dzanych aktywÃ³w


          


          

            8,05% 


          


          

            

            


          


          

            Dane dotyczÄ…ce koncentracji:


          


          

            10 najwiÄ™kszych wystawcÃ³w zabezpieczeÅ„ we wszystkich transakcjach finansowanych z uÅ¼yciem papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych i swapach przychodu caÅ‚kowitego (w podziale na wolumeny papierÃ³w wartoÅ›ciowych i towarÃ³w 


            otrzymanych jako zabezpieczenie wedÅ‚ug nazwy/nazwiska wystawcy) 


          


          

            SKARB PAÅƒSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ


          


          

            16 999 


          


          

            10 najwaÅ¼niejszych kontrahentÃ³w odrÄ™bnie dla poszczegÃ³lnych rodzajÃ³w transakcji finansowanych z uÅ¼yciem 


            papierÃ³w wartoÅ›ciowych i dla swapÃ³wprzychodu caÅ‚kowitego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto


            transakcji pozostajÄ…cych do rozliczenia)


          


          

            Udzielanie poÅ¼yczek papierÃ³w wartoÅ›ciowych lub towarÃ³w oraz zaciÄ…ganie 


            poÅ¼yczek papierÃ³w wartoÅ›ciowych lub towarÃ³w


          


          

            - 


          


          

            Transakcje zwrotna kupno-sprzedaÅ¼ lub transakcje zwrotna sprzedaÅ¼-kupno 


          


          

            16 999 


          


          

            NWAI DOM MAKLERSKI S.A. 


          


          

            - 


          


          

            IPOPEMA SECURITIES S.A. 


          


          

            16 999 


          


          

            MBANK S.A. 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            Zbiorcze dane dotyczÄ…ce transakcji:


          


          

            Udzielanie poÅ¼yczek papierÃ³w wartoÅ›ciowych lub towarÃ³w oraz zaciÄ…ganie poÅ¼yczek papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych lub towarÃ³w


          


          

            Rodzaj i jakoÅ›Ä‡ zabezpieczeÅ„


          


          

            - 


          


          

            Okres zapadalnoÅ›ci zabezpieczeÅ„ w podziale wedÅ‚ug nastÄ™pujÄ…cych klas 


            zapadalnoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            Waluta zabezpieczeÅ„


          


          

            - 


          


          

            Okres zapadalnoÅ›ci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uÅ¼yciem 


            papierÃ³w wartoÅ›ciowych i do swapÃ³w przychodu caÅ‚kowitego w podziale wedÅ‚ug 


            nastÄ™pujÄ…cych klas zapadalnoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            Kraj, w ktÃ³rym kontrahenci majÄ… siedziby


          


          

            - 


          


          

            Rozliczenie i rozrachunek 


          


          

            - 


          


          

            Transakcja zwrotna kupno-sprzedaÅ¼ lub transakcja zwrotna sprzedaÅ¼-kupno 


          


          

            Rodzaj i jakoÅ›Ä‡ zabezpieczeÅ„


          


          

            16 999 


          


          

            Obligacje skarbowe 


          


          

            16 999 


          


          

            Okres zapadalnoÅ›ci zabezpieczeÅ„ w podziale wedÅ‚ug nastÄ™pujÄ…cych klas 


            zapadalnoÅ›ci


          


          

            16 999 


          


          

            od jednego tygodnia do jednego miesiÄ…ca


          


          

            - 


          


          

            od trzech miesiÄ™cy do jednego roku


          


          

            - 


          


          

            powyÅ¼ej jednego roku


          


          

            16 999 


          


          

            Waluta zabezpieczeÅ„


          


          

            16 999 


          


          

            PLN 


          


          

            16 999 


          


          

            Okres zapadalnoÅ›ci w odniesieniu do transakcji finansowanych z uÅ¼yciem 


            papierÃ³w wartoÅ›ciowych i do swapÃ³wprzychodu caÅ‚kowitego w podziale wedÅ‚ug 


            nastÄ™pujÄ…cych klas zapadalnoÅ›ci


          


          

            16 999 


          


          

            powyÅ¼ej jednego roku


          


          

            - 


          


          

            od jednego dnia do jednego tygodnia 


          


          

            16 999 


          


          

            Kraj, w ktÃ³rym kontrahenci majÄ… siedziby


          


          

            16 999 


          


          

            POLSKA 


          


          

            16 999 


          


          

            Rozliczenie i rozrachunek 


          


          

            16 999 
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            Zbiorcze dane dotyczÄ…ce transakcji:


          


          

            dwustronne


          


          

            16 999 


          


          

            

            


          


          

            Dane dotyczÄ…ce ponownego wykorzystania zabezpieczeÅ„:


          


          

            Odsetek otrzymanych zabezpieczeÅ„, ktÃ³re sÄ… przedmiotem ponownego wykorzystania, 


            w porÃ³wnaniu z maksymalnÄ… kwotÄ… okreÅ›lonÄ… w prospekcie emisyjnym lub w 


            informacjach ujawnianych inwestorom 


          


          

            - 


          


          

            Zyski przedsiÄ™biorstwa zbiorowego inwestowania z tytuÅ‚u reinwestowanych 


            zabezpieczeÅ„ gotÃ³wkowych


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            Przechowywanie zabezpieczeÅ„ otrzymanych przez przedsiÄ™biorstwo zbiorowego 


            inwestowania: 


          


          

            Liczba i nazwiska/nazwy powiernikÃ³w i kwota aktywÃ³w stanowiÄ…cych zabezpieczenie przechowywanych przez kaÅ¼dego


            z powiernikÃ³w.


          


          

            Liczba powiernikÃ³w


          


          

            1 


          


          

            Powiernik 


          


          

            Kwota aktywÃ³w stanowiÄ…cych 


            zabezpieczenie 


          


          

            MBANK S.A. 


          


          

            16 999 


          


          

            

            


          


          

            Rodzaj i jakoÅ›Ä‡ zabezpieczeÅ„-


          


          

            Okres zapadalnoÅ›ci zabezpieczeÅ„ w podziale wedÅ‚ug nastÄ™pujÄ…cych 


            klas zapadalnoÅ›ci


          


          

            -


          


          

            Waluta zabezpieczeÅ„-


          


          

            Okres zapadalnoÅ›ci w odniesieniu do transakcji finansowanych z


            uÅ¼yciem papierÃ³w wartoÅ›ciowych i do swapÃ³w przychodu caÅ‚kowitego


            w podziale wedÅ‚ug nastÄ™pujÄ…cych klas zapadalnoÅ›ci


          


          

            -


          


          

            

            


          


          

            Dane dotyczÄ…ce rentownoÅ›ci i kosztÃ³w:


          


          

            

            


          


          

            od 2023-01-01 do 2023-12-31 


          


          

            

            


          


          

            RentownoÅ›Ä‡


          


          

            Koszty 


          


          

            Udzielanie poÅ¼yczek papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych lub towarÃ³w oraz 


            zaciÄ…ganie poÅ¼yczek papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych lub towarÃ³w:


          


          

            Kwota 


          


          

            Odsetek 


          


          

            Kwota 


          


          

            Odsetek 


          


          

            - PrzedsiÄ™biorstwa zbiorowego 


            inwestowania 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - ZarzÄ…dzajÄ…cy przedsiÄ™biorstwem 


            zbiorowego inwestowania 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - Strony trzecie (np. tzw. â€žagent lendersâ€�)


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcja zwrotna kupno-sprzedaÅ¼ lub 


            transakcja zwrotna sprzedaÅ¼-kupno: 


          


          

            Kwota 


          


          

            Odsetek 


          


          

            Kwota 


          


          

            Odsetek 


          


          

            - PrzedsiÄ™biorstwa zbiorowego 


            inwestowania 


          


          

            1 091 


          


          

            100,00% 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - ZarzÄ…dzajÄ…cy przedsiÄ™biorstwem 


            zbiorowego inwestowania 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - Strony trzecie (np. tzw. â€žagent lendersâ€�)


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 
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            Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SpÃ³Å‚ka Akcyjna z siedzibÄ… w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego 


            przez SÄ…d Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, 


            wysokoÅ›Ä‡ kapitaÅ‚u zakÅ‚adowego: 962 735 zÅ‚otych (opÅ‚acony w caÅ‚oÅ›ci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl. 


          


          

            

            


          


          

            

            


            

            


            Warszawa, dnia 25 marca 2024 roku 


            

            


            

            


            

            


            

            


            OÅšWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ


            Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.


            

            


            

            


            

            


            Rada Nadzorcza Noble Funds TFI S.A.zarzÄ…dzajÄ…cego Funduszem DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny 


            ZamkniÄ™ty(â€žFunduszâ€� lub â€žEmitentâ€�), dziaÅ‚ajÄ…c na podstawie Â§70 ust. 1 pkt 7) RozporzÄ…dzenia Ministra FinansÃ³w z dnia 29 


            marca 2018 roku w sprawie informacji bieÅ¼Ä…cych i okresowych przekazywanych przez emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz 


            warunkÃ³w uznawania za rÃ³wnowaÅ¼ne informacji wymaganych przepisami prawa paÅ„stwa niebÄ™dÄ…cego paÅ„stwem 


            czÅ‚onkowskim, w zwiÄ…zku badaniem sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku


            niniejszym oÅ›wiadcza, Å¼e:


            1)firma audytorska oraz czÅ‚onkowie zespoÅ‚u wykonujÄ…cego badanie speÅ‚niali warunki do sporzÄ…dzenia bezstronnego i 


            niezaleÅ¼nego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowiÄ…zujÄ…cymi przepisami, 


            standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,


            2)sÄ… przestrzegane obowiÄ…zujÄ…ce przepisy zwiÄ…zane z rotacjÄ… firmy audytorskiej i kluczowego biegÅ‚ego rewidenta oraz 


            obowiÄ…zkowymi okresami karencji,


            3)Emitent posiada politykÄ™ w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz politykÄ™ w zakresie Å›wiadczenia na rzecz Emitenta 


            przez firmÄ™ audytorskÄ…, podmiot powiÄ…zany z firmÄ… audytorskÄ… lub czÅ‚onka jego sieci dodatkowych usÅ‚ug niebÄ™dÄ…cych 


            badaniem, w tym usÅ‚ug warunkowo zwolnionych z zakazu Å›wiadczenia przez firmÄ™ audytorskÄ…;


            

            


          


          

            CZÅ�ONEK RADY NADZORCZEJ


          


          

            PODPIS 


          


          

            

            


             Mariusz Staniszewski 


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            Ewaryst Zagajewski 


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            MichaÅ‚ Matusewicz


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


            BogusÅ‚aw BudziÅ„ski


          


          

            

            


          


          

            

            


            RadosÅ‚aw Cichy


          


          

            

            


          


          

            

            


            Andrzej Gajewski 
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Noble Funds Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spolki Akcyjnej

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu Diugu Korporacyinego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (,Fundusz”, Emitent”), z siedziba w Warszawie,
ul. Przyokopowa 33, na ktére skiadaja sie: wprowadzenie, wybrane dane finansowe za okres od dnia
1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku, zestawienie lokat, bilans na dzief 31 grudnia
2023 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek przeplywéw

nych za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku oraz noty
ajace i informacja dodatkowa (,sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

o przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majtkowej i finansowej Funduszu na dzier 31 grudnia
2023 roku oraz jego wyniku z operaci przeplywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2023
roku do dnia 31 grudnia 2023 roku zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci") oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci,

« jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu,

- zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spéjna ze sprawozdaniem dodatkowym dia Komitetu Audytu Noble Funds
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyinej (,Komitet Audytu”), ktére wydalismy dnia
26 marca 2024 roku.

Podstawa opi

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Migdzynarodowych Standardéw Badania (,KSB") oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku
o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (,ustawa o bieglych
rewidentach”) oraz Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 roku w sprawie szczegdlowych wymogéw dotyczacych ustawowych badari
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego,  uchylajacego decyzje Komisii
2005/909/WE (,rozporzadzenie UE"). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostala
dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialnos¢. bieglego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego”.

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiggowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardéw Etycznych dia Ksiegowych (,Kodeks IESBA™) przyjetym uchwalami Krajowej Rady
Bieglych Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majq zastosowanie do badania
sprawozdart finansowych w Polsce. Wypelnilismy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident oraz
firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w ustawie o bieglych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalimy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania s3 to sprawy, ktdre wediug naszego zawodowego osadu byly najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmuja
one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztaicenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieslismy  sie
w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako calosci i przy formulowaniu naszej
opinii oraz podsumowaliémy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktorych
uznaliémy za stosowne przedstawilismy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami
ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odnioslo sig o tej sprawy

Wycena skiadnikow lokat Funduszu, w tym wplyw wyceny na wynik z operacji Funduszu

Wartos¢ instrumentéw finansowych
wykazanych w zestawieniu lokat Funduszu
wyniosta 185 641 tysiecy zlotych, co stanowi
87,93% wartosci aktyw6w Funduszu na dziert
31 grudnia 2023 roku. Niezrealizowany zysk
z wyceny poszczegdinych skiadnikéw lokat
Funduszu wykazany w rachunku wyniku

2 operacji Funduszu w pozycji "Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty)

z wyceny lokat" wynidst minus 3 321 tysiecy
zlotych, podczas gdy wynik z operacji
Funduszu w okresie sprawozdawczym wynidst
17568 tysiecy zlotych.

Zasady wyceny skiadnikow lokat zostaly
uregulowane w Rozporzadzeniu Ministra
Finansw z dnia 24 grudnia 2007 roku

w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniu
Ministra Finansow, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku
zmieniajacym rozporzadzenie w sprawie
szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (gcznie "Rozporzadzenie

W sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych").

Okreslenie wiarygodnej wartosci godziwej
skladnikow lokat, wymaga zastosowania
profesjonalnego 0sadu, a takze wielu
zlozonych szacunkow. Dotyczy to zaréwno
stosowania modeli wyceny oraz zalozer
przyjetych w tych modelach, ale réwniez
okreslania istotnosci wolumenu obrotu danego
skladnika lokat na potrzeby rozpoznawania
rynkow aktywnych zgodnie z Rozporzadzeniem
W sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych.

W trakcie badania uzyskalismy zrozumienie
procesu wyceny instrumentow finansowych,
w tym rozpoznawania skutkow wyceny

w rachunku wyniku z operacji, a takze
przeprowadziliémy analize funkcjonujacych

w trakcie okresu sprawozdawczego
mechanizméw kontrolnych wdrozonych w tym
procesie.

Dokonaliémy ponadto analizy adekwatnosci
przyjetych zasad i modeli wyceny, w tym
danych oraz zalozeri wykorzystywanych do
okreslenia wartosci wyceny skiadnikow lokat
Funduszu na dzier 31 grudnia 2023 roku.
Nasze procedury obejmowaly, migdzy innymi:

« analize przyjetej polityki rachunkowosci
przez Fundusz pod katem zgodnosci
z Rozporzadzeniem w sprawie
szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych,

= oceng poprawnosci wykorzystywanych
modeli wycen oraz matematycznej
poprawnosci przeprowadzonych wyliczeri,
w tym ocene poprawnosci ustalenia stopy
dyskontowej i poprawnosci przyjetych
danych wejsciowych, a takze parametréw
przyjetych do modeli,

« na wybranej probie nienotowanych
diuznych papieréw wartosciowych
analize poprawnosci przypisania ratingu
kredytowego emitentéw
wykorzystywanych w modelach wycen
instrumentéw finansowych,
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W zwiazku z powyzszym obszar ten stanowi
kluczowg sprawe badania.

Polityka rachunkowosci Funduszu w zakresie

« analize przewidywanych przyszlych
przeplywéw pienigznych w wycenie
instrument6w finansowych wediug wartosci

godziwej za pomoca metody

wyceny skladnikow lokat zostala opisane
zdyskontowanych przeplyw6w pienigznych.

wnocie 1 do sprawozdania finansowego.

Dla wybranej proby skiadnikow lokat
nienotowanych na aktywnym rynku
sprawdzili$my poprawnos¢ wycen poprzez
niezalezne sprawdzenie poprawnosci
matematycznej oraz spéjnosci wewnetrznej
modelu. Przeprowadzilismy takze analize
ujecia w wycenie instrumentow finansowych
zdarzers, ktdre wystapily po dacie bilansowej,
a przed datq sporzadzenia sprawozdania
finansowego. Ocenilismy, czy zdarzenia te
mialy charakter zdarzen korygujacych, czy tez
2darzert niekorygujacych. Dokonaliémy
rowniez uzgodnienia wartosci skladnikow lokat
do ksiag rachunkowych Funduszu.

Dodatkowe informacje dotyczace skladnikow
lokat zostaly przedstawione w tabelach
uzupelniajacych do zestawienia lokat na dzier
31 grudnia 2023 roku oraz w notach 5-7

do sprawozdania finansowego.

Rozwazylismy ponadto, czy zawarte

W sprawozdaniu finansowym ujawnienia

w zakresie zasad wyceny instrumentéw
finansowych, zastosowanych metod i modeli
wyceny oraz danych wejsciowych i zalozeri s3
adekwatne do specyfiki portfela lokat
Funduszu i zgodne z obowigzujacymi Fundusz
wymogami w zakresie sprawozdawczosci
finansowej.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spoiki Akcyinej (,Towarzystwo™),
Towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz, jest odpowiedzialny
za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego, ktdre przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
z operacji Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci, obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu, a takze za
kontrole wewnetrzna, ktorg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedna, aby umozliwic sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztaicenia spowodowanego oszustwem
lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za oceng zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwiazanych
zkontynuacja_dzialalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonat likwidacji
Funduszu, albo zaniechat prowadzenia dzialainosci albo nie ma zadnej reainej alternatywy
dla likwidacji lub zaniechania dzialalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci. Czlonkowie
Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej
Funduszu.
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Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami s3 uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako calosé nie
zawiera istotnego znieksztaicenia spowodowanego oszustwem lub bledem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnost jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztaicenia moga powstawat na skutek oszustwa lub bledu i s uwazane
zaistotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub lacznie moglyby wplynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztaiceri
oraz nieskorygowanych znieksztaiceri, jesli wystepuia, na sprawozdanie finansowe, a takze przy
formulowaniu opinii bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu z badania s wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osadem bieglego
rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przyszlosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
atakze:

« identyfikuiemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwen lub bledem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktdre s wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztaicenia
wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajacego  bledu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w biad lub obejécia kontroli
wewnetrznej,

«  uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dia badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére s3 odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

- oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnost
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa,

= wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dzialalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktdra moze
poddawaé w znaczaca watpliwosé zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dzialalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, e istnieje istotna niepewnost, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi
w naszym sprawozdaniu bieglego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski s3 oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
bieglego rewidenta, jednakze przyszle zdarzenia lub warunki moga spowodowat, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci,

« oceniamy ogéing prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktdre zidentyfikujemy podczas badania.
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Skiadamy Komitetowi Audytu o$wiadczenie, ze przestrzegalismy stosownych wymogéw etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz ze bedziemy informowat ich o wszystkich powigzaniach i innych
sprawach, ktére moglyby by¢ racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
atam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o dzialaniach podjetych w celu eliminacji zagrozeri lub
zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu ustalilismy te sprawy, ktére byly najbardziej
znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i diatego
uznaliémy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu bieglego
rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja publicznego ich ujawnienia lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje
przewazylyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnos:
Na Inne informacje skladaja sie:

o List Towarzystwa bedacego organem Funduszu, skierowany do uczestnikéw Funduszu,
wymagany § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych;

- Ogwiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanow aktywow Funduszu,
wymagane § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych;

= Pismo prezesa Zarzadu, wymagane § 70 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
29 marca 2018 . w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panistwa niebedacego paristwem  czionkowskim  (,Rozporzadzenie
o informacjach biezacych”);

« Wybrane dane finansowe, wymagane § 70 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia o informacjach biezacych;

«  Sprawozdanie Zarzadu Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dziatalnosci
Funduszu Dlugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego za rok 2023,
wymagane art. 49 Ustawy o rachunkowosci, oraz Sprawozdanie Zarzadu Noble Funds
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dzialainosci emitenta - Funduszu Diugu
Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego za rok 2023 (,Sprawozdanie
z dzialalnosci”) , wymagane § 70 ust. 1 pkt 4 Rozporzadzenia o informacjach biezacych, wraz
z o$wiadczeniem o stosowaniu fadu korporacyinego, ktdre jest wyodrebniong czescia tego
sprawozdania,

- Oéwiadczenie Zarzadu Towarzystwa, wymagane § 70 ust. 1 pkt 6 Rozporzadzenia o informacjach
biezacych;

«  Informacja Zarzadu, wymagana § 70 ust. 1 pkt 7 Rozporzadzenia o informacjach biezacych;

«  Ogwiadczenie Rady Nadzorczej, wymagane § 70 ust. 1 pkt 7 Rozporzadzenia o informacjach
biezacych;

- Oswiadczenie Rady Nadzorczej, wymagane § 70 ust. 1 pkt 8 Rozporzadzenia o informacjach
biezacych;

« Ocena Rady Nadzorczej wraz z uzasadnieniem, wymagana przez § 70 ust. 1 pkt 14
Rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych;

«  Informacje wymagane art. 222b ust. 1a oraz art. 222d ust. 1a Ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi;

«  Informacje wymagane art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365
zdnia 25 listopada 2015 . w sprawie przejrzystosci transakeji finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012

(.Inne informacje”.
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Odpowiedzialnosé Zarzadu Towarzystwa i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami
prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie 2z dzialainosci Spolki wraz z wyodrebnionymi czesciami speinialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. W zwiazku
zbadaniem sprawozdania finansowego naszym obowiazkiem jest zapoznanie si¢ z_ Innymi
informacjami, i czyniac to, rozpatrzenie, czy Inne informacje nie s3 istotnie niespojne
ze sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedz3 uzyskana podczas badania, lub w inny sposob wydaja
sig istotnie znieksztalcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztalcenia
w Innych informacjach, jestesmy zobowiazani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu
z badania. Naszym obowiazkiem, zgodnie 2 wymogami ustawy o bieglych rewidentach, jest rowniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie z dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy
jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto jestesmy zobowigzani do wydania opinii, czy Fundusz w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu
korporacyjnego zawart wymagane informacje.

Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dzialalnosc

- zostalo sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz § 70 Rozporzadzenia
o informacjach biezacych,
«  jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat Innych informa

W Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania o$wiadczamy,
ze nie stwierdziliémy w Sprawozdaniu z dzialalnosci istotnych znieksztaicen.

Nie mamy nic do przekazania odnosnie do pozostalych Innych informacji.
Opinia 0 o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego Fundusz zawarl informacje
okreslone w § 70 ust. 6 punkt 5 rozporzadzenia o informacjach biezacych.

Ponadto, naszym zdaniem, informacje wskazane w § 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego
rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyinego sa zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Informacja na temat regulacji ostroznosciowych

W ramach badania sprawozdania finansowego przeprowadzilismy procedury badania, ktdrych celem
byla identyfikacja przypadkow naruszenia przez Fundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktdre moglyby mie istotny wplyw na sprawozdanie finansowe.
Za zapewnienie zgodnosci dziakalnosci Funduszu z powyzszymi regulacjami ostroznosciowymi
odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas badania sprawozdania
finansowego nie bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujacych
requlacii ostroznosciowych.
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W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego informujemy, ze Fundusz w okresie
od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku nie naruszyl obowiazujacych go regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogloby to miec istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe jako calos

Oswiadczenie na temat $wiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem o$wiadczamy, ze uslugi, ktére $wiadczylismy na
rzecz Funduszu sq zgodne z prawem i przepisami obowigzujacymi w Polsce oraz ze nie byly
$wiadczone uslugi niebedace badaniem sprawozdari finansowych, ktdre s zakazane na mocy art. 5
ust. 1 rozporzadzenia UE oraz art. 136 ustawy o bieglych rewidentach. Uslugi niebedace badaniem
sprawozdani finansowych, ktére $wiadczylismy na rzecz Funduszu w badanym okresie
sprawozdawczym, a ktére nie zostaly wymienione w sprawozdaniu finansowym, obejmowaly przeglad
poirocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca
2023 roku.

Wybér firmy audytorskiej

Zostaliémy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu po raz pierwszy uchwala Rady
Nadzorczej z dnia 21 czerwca 2016 roku oraz ponownie kolejnymi uchwalami Rady Nadzorczej
Towarzystwa  dnia 19 czerwca 2017 roku, 27 czerwca 2018 roku, 13 sierpnia 2019 oraz 16 lipca
2021 roku oraz ponownie uchwalg z 14 czerwca 2023 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu
badamy nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31 grudnia 2016 roku;
to jest przez okres 8 kolejnych lat.

Warszawa, dnia 26 marca 2024 roku

Kiuczowy biegly rewident

Natalia Dembek-$lusarczyriska
biegly rewident
nr w rejestrze: 11307

dzialajacy w imieniu:

Ernst & Young Audyt Polska spéika z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liécie firm audytorskich: 130
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            I WPROWADZENIE 


            

            


            1.INFORMACJE OGÃ“LNE


            

            


            Fundusz  DÅ‚ugu  Korporacyjnego  Rentier  Fundusz  Inwestycyjny  ZamkniÄ™ty  (â€žFunduszâ€�)  utworzony  zostaÅ‚  jako 


            publiczny  Fundusz  inwestycyjny  zamkniÄ™ty,  w  rozumieniu  przepisÃ³w  Ustawy  o  funduszach  inwestycyjnych  i


            zarzÄ…dzaniu alternatywnymifunduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2023 r. poz. 681, z pÃ³Åºniejszymi zmianami)


            (â€žUstawaâ€�).Do dnia 13 lutego 2019 roku Fundusz dziaÅ‚aÅ‚pod nazwÄ… Open Finance Obligacji PrzedsiÄ™biorstw 


            Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty.


            

            


            Fundusz zostaÅ‚ wpisany do rejestru funduszyinwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod numerem RFi 


            1414.


            

            


            Fundusz utworzony zostaÅ‚ na czas nieokreÅ›lony. Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych subfunduszy. 


            Nie jest funduszem powiÄ…zanym. Emituje certyfikaty reprezentujÄ…ce jednakowe prawa majÄ…tkowe.


            

            


            Otwarcie ksiÄ…g finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywÃ³w Funduszu miaÅ‚a miejsce w dniu 4 lipca 2016 


            roku, tj. w nastÄ™pnym dniu roboczym po dniu, w ktÃ³rym do Towarzystwa wpÅ‚ynÄ™Å‚o postanowienie owpisaniu 


            Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych. 


            

            


            2.CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU 


            

            


            Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost WartoÅ›ci AktywÃ³wFunduszu w wyniku wzrostu wartoÅ›ci lokat. Fundusz 


            jest Funduszem typu dÅ‚uÅ¼nego, ktÃ³ry inwestuje gÅ‚Ã³wnie w dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, wyemitowane na rynku 


            krajowym lub zagranicznym, wtym w paÅ„stwach czÅ‚onkowskich Unii Europejskiej i w paÅ„stwach naleÅ¼Ä…cych do 


            OECD innych niÅ¼ Rzeczpospolita Polska i paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej oraz w paÅ„stwach nienaleÅ¼Ä…cych 


            do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiÄ…gniÄ™cia celu inwestycyjnego. 


            

            


            Fundusz bÄ™dzie nabywaÅ‚ DÅ‚uÅ¼ne Papiery WartoÅ›ciowe:


            - emitowane przez przedsiÄ™biorstwa majÄ…ce siedzibÄ™ w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza niÄ…,


            - emitowane, porÄ™czane lub gwarantowane przez Skarb PaÅ„stwa lub Narodowy BankPolski, paÅ„stwo czÅ‚onkowskie


            Unii  Europejskiej,  paÅ„stwo  naleÅ¼Ä…ce do  OECD  inne niÅ¼ Rzeczpospolita Polska i  paÅ„stwo  czÅ‚onkowskie Unii 


            Europejskiej, paÅ„stwo nienaleÅ¼Ä…ce do OECD, lub miÄ™dzynarodowÄ… instytucjÄ™ finansowÄ…, ktÃ³rej czÅ‚onkiem jest 


            Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej.


            

            


            Aktywa Funduszu mogÄ… byÄ‡ inwestowane w kategorie lokat o ktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 Statutu.


            

            


            Zgodnie z zapisami art. 21 Statutu, uwzglÄ™dniajÄ…c przewidziane w nimzastrzeÅ¼enia oraz ograniczenia, Fundusz


            dokonujÄ…c lokat aktywÃ³w bÄ™dzie stosowaÅ‚ nastÄ™pujÄ…ce zasady dywersyfikacji lokat:


            a) nie mniejniÅ¼ 50 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu i nie wiÄ™cej niÅ¼ 100 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu stanowiÄ‡ 


            bÄ™dÄ… DÅ‚uÅ¼ne Papiery WartoÅ›ciowe emitowane przez przedsiÄ™biorstwa oraz poÅ¼yczki pieniÄ™Å¼ne, o ktÃ³rych mowa w 


            art. 23 Statutu, udzielane przedsiÄ™biorcom, 


            

            


            b) kategorie lokat, oktÃ³rych mowa w art. 21ust. 3 pkt 2) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 10 % WartoÅ›ci 


            AktywÃ³w Funduszu,


            

            


            c) kategorie lokat, o ktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 3) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci 


            AktywÃ³w Funduszu,


            

            


            d) kategorie lokat, oktÃ³rych mowa w ust. art. 21 3 pkt 5) Statutu stanowiÄ‡bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 50 % WartoÅ›ci


            AktywÃ³w Funduszu,


            

            


            e) kategorie lokat, oktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 6) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci 


            AktywÃ³w Funduszu,


            

            


            f) papiery wartoÅ›ciowe lub Instrumenty Rynku PieniÄ™Å¼nego wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnoÅ›ci


            wobec tego podmiotu nie mogÄ… stanowiÄ‡ Å‚Ä…cznie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu, 


            

            


            g) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogÄ… stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼ 25 % WartoÅ›ci AktywÃ³w 


            Funduszu, 


            

            


            h) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogÄ… stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼


            20 (dwadzieÅ›cia) % AktywÃ³w Funduszu, z wyÅ‚Ä…czeniem depozytÃ³w przechowywanych przez Depozytariusza, 


            

            


            i) waluta obca jednego paÅ„stwa lub Euro nie moÅ¼e stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu, 
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            j) nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu wjednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego 


            funduszu inwestycyjnego lub w tytuÅ‚y uczestnictwa emitowane przez jednÄ… instytucje wspÃ³lnego inwestowania,


            majÄ…cÄ… siedzibÄ™ za granicÄ…, 


            

            


            k) Fundusz moÅ¼e zaciÄ…gaÄ‡, wyÅ‚Ä…cznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych


            poÅ¼yczki i kredyty o Å‚Ä…cznej wysokoÅ›ci nieprzekraczajÄ…cej75% WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto Funduszu w chwili


            zawarcia umowy poÅ¼yczki lub kredytu


            

            


            SzczegÃ³Å‚owe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczeÅ„inwestycyjnych oraz peÅ‚en katalog lokat, w ktÃ³re 


            moÅ¼e inwestowaÄ‡, okreÅ›lone sÄ… w Ustawie oraz w Rozdziale IX Statutu. 


            

            


            3.TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 


            

            


            Organem zarzÄ…dzajÄ…cym Funduszem jest Noble Funds TFI S.A. (â€žTowarzystwoâ€�) z siedzibÄ… w Warszawie przy 


            ul. Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowy 


            dla m.st. Warszawy, XIII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego pod numerem 0000256540 (zwane 


            dalej â€žTowarzystwemâ€�). 


            

            


            4.OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEÅƒ BILANSOWY 


            

            


            Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu zostaÅ‚o sporzÄ…dzone za okres od dnia 1 stycznia 2023roku do 31


            grudnia 2023 roku. Dane porÃ³wnywalne obejmujÄ… okres roczny od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022


            roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2023 roku. 


            

            


            5.KONTYNUACJA DZIAÅ�ALNOÅšCI


            

            


            Sprawozdanie Finansowe Funduszu zostaÅ‚o sporzÄ…dzoneprzy zaÅ‚oÅ¼eniu kontynuowania dziaÅ‚alnoÅ›ci przez 


            Fundusz w dajÄ…cej siÄ™ przewidzieÄ‡ przyszÅ‚oÅ›ci. ZarzÄ…d Towarzystwa rozwaÅ¼yÅ‚ istotne zdarzenia, jakie miaÅ‚y miejsce 


            w okresie sprawozdawczym i ktÃ³re zostaÅ‚y opisane w punkcie 5 Informacji dodatkowej i dotyczÄ… wpÅ‚ywu 


            potencjalnej sprzedaÅ¼y akcji Towarzystwa. ZarzÄ…d Towarzystwa oceniÅ‚ te okolicznoÅ›ci i nie stwierdza na dzieÅ„


            sporzÄ…dzenia sprawozdania finansowego Funduszu istnienia faktÃ³wi okolicznoÅ›ci, ktÃ³re wskazywaÅ‚yby na 


            zagroÅ¼enia dla moÅ¼liwoÅ›ci kontynuacji dziaÅ‚alnoÅ›ci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiÄ™cy po dniu 


            bilansowym, tj. 31 grudnia 2023 roku, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bÄ…dÅº istotnego 


            ograniczenia  dotychczasowej  dziaÅ‚alnoÅ›ci.  Na  dzieÅ„  sporzÄ…dzenia  sprawozdania  finansowego Funduszu  nie 


            wystÄ…piÅ‚y przesÅ‚anki rozwiÄ…zania Funduszu, okreÅ›lone przepisami o funduszach inwestycyjnych i zarzÄ…dzaniu 


            alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, okreÅ›lone w Ustawie oraz Statucie Funduszu.


            

            


            6.PODMIOT, KTÃ“RY PRZEPROWADZIÅ� BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


            

            


            Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegaÅ‚o badaniu przez biegÅ‚ego rewidenta. Badanie sprawozdania 


            finansowego przeprowadziÅ‚a firma Ernst & Young Audyt Polska spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… sp. k. z 


            siedzibÄ… w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na listÄ™ firm audytorskich pod numerem 130.


            

            


            7.PODMIOT ZARZÄ„DZAJÄ„CY PORTFELEM INWESTYCYJNYM


            

            


            Towarzystwo zleciÅ‚o na podstawie umowy CVI Domowi Maklerskiemu spÃ³Å‚ce z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… z 


            siedzibÄ…  w  Warszawie,  Plac  Europejski  2,  00-844  Warszawa, wpisanemu  do  rejestru  przedsiÄ™biorcÃ³w  pod 


            numerem KRS 0000424707, zarzÄ…dzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu.


            8.WSKAZANIE RYNKU, NAKTÃ“RYM NOTOWANE SÄ„ CERTYFIKATY INWESTYCYJNE


            

            


            Wdniu 21 kwietnia 2017 roku Towarzystwo zÅ‚oÅ¼yÅ‚o wniosek o dopuszczenie CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii 1 


            oraz serii 6 do obrotu na rynku regulowanym. JednoczeÅ›nie z uwagina brak rozproszenia CertyfikatÃ³w 


            Inwestycyjnych Funduszu wÅ›rÃ³d inwestorÃ³w i brak  speÅ‚nienia warunku ich dopuszczenia do obrotu zgodnie z Â§ 17 


            Regulaminu GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie, Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 


            S.A. z siedzibÄ… w Warszawie, dziaÅ‚ajÄ…c jako organ decyzyjny Funduszu zÅ‚oÅ¼yÅ‚o 21 kwietnia 2017 roku wniosek o 


            zawieszenie postÄ™powania w sprawie dopuszczenia do obrotu gieÅ‚dowego CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych.


            Wdniu 26 czerwca 2017 roku ZarzÄ…d Krajowego Depozytu PapierÃ³w WartoÅ›ciowych S.A. podjÄ…Å‚ uchwaÅ‚Ä™, w ktÃ³rej 


            postanowiÅ‚:


            a) przyznaÄ‡ Funduszowi DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszowi Inwestycyjnemu ZamkniÄ™temu (do dnia 


            13.02.2019 r. dziaÅ‚ajÄ…cego pod nazwÄ… OPEN FINANSE OBLIGACJI PRZEDSIÄ˜BIORSTWRENTIER FIZ) 


            status uczestnika Krajowego Depozytu PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w typie EMITENT 


            b) przyjÄ…Ä‡ do depozytu, z dniem 27 czerwca 2017 r., 700.000 (siedemset tysiÄ™cy) certyfikatÃ³w


            inwestycyjnych na okaziciela Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego 


            ZamkniÄ™tego (do dnia 13.02.2019 r. dziaÅ‚ajÄ…cego pod nazwÄ… OPEN FINANSE OBLIGACJI 
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            PRZEDSIÄ˜BIORSTWRENTIER FIZ), w tym: 100.000 (sto tysiÄ™cy) certyfikatÃ³winwestycyjnych serii 1 oraz 


            600.000 (szeÅ›Ä‡set tysiÄ™cy) certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 6 i oznaczyÄ‡ je kodem PLOFOPR00019.


            Zgodnie z oÅ›wiadczeniem Krajowego DepozytuPapierÃ³w WartoÅ›ciowych w dniu 20 sierpnia 2021 roku zostaÅ‚o 


            zarejestrowanych  w  Krajowym  Depozycie  PapierÃ³w WartoÅ›ciowych  31.348  (trzydzieÅ›ci  jeden  tysiÄ™cy trzysta 


            czterdzieÅ›ci osiem) certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 10 wyemitowanych przez Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego 


            Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty.


            Zgodnie z oÅ›wiadczeniem Krajowego Depozytu PapierÃ³w WartoÅ›ciowych wdniu 17 wrzeÅ›nia 2021 rokuzostaÅ‚o 


            zarejestrowanych w Krajowym Depozycie PapierÃ³w WartoÅ›ciowych24.882 (dwadzieÅ›cia cztery tysiÄ…ce osiemset


            osiemdziesiÄ…t dwa) certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 11 wyemitowanych przez Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego 


            Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty.


            Z dniem 27 wrzeÅ›nia 2021 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³wWartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. w 


            sprawie wprowadzenia do obrotu gieÅ‚dowego na GÅ‚Ã³wnym Rynku GPWcertyfikatÃ³w inwestycyjnych 


            wyemitowanych przez Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty, wprowadzono do


            obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym nastÄ™pujÄ…ce certyfikaty inwestycyjne Funduszu, oznaczone przez 


            Krajowy Depozyt PapierÃ³w WartoÅ›ciowych kodem â€žPLOFOPR00019â€�: 


            a) 100.000 (sto tysiÄ™cy) certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 1, 


            b) 600.000 (szeÅ›Ä‡set tysiÄ™cy) certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 6, 


            c) 31.348 (trzydzieÅ›cijeden tysiÄ™cy trzysta czterdzieÅ›ci osiem) certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 10, 


            d) 24.882 (dwadzieÅ›cia cztery tysiÄ…ce osiemset osiemdziesiÄ…t dwa) certyfikaty inwestycyjne serii 11.


            Wdniu 13 paÅºdziernika 2021 roku Fundusz zawarÅ‚ z Noble Securities S.A. umowÄ™ o Å›wiadczenie usÅ‚ug maklerskich 


            w zakresie wykonywania czynnoÅ›ci animatora Emitenta na rynku regulowanym GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w 


            Warszawie S.A. 


            Z dniem 14 paÅºdziernika 2021 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 12 w liczbie 7.662 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 15 listopada 2021 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w WarszawieS.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 13 w liczbie 37.598 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 8 grudnia 2021 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 14 w liczbie 27.013 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 13 stycznia 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 15 w liczbie 53.221 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 21 lutego 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w WarszawieS.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 16 w liczbie 10.346 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 11 marca 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie  S.A.


            certyfikaty inwestycyjne serii 17 w liczbie 32.489 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 20 wrzeÅ›nia 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A.


            certyfikaty inwestycyjne serii 20 w liczbie 14.480 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 28 paÅºdziernika 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 21 w liczbie 16.476 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 21 listopada 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w WarszawieS.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 22 w liczbie 7.092 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 16 grudnia 2022 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³wWartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 23 w liczbie 5.918 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 20 stycznia 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 24 w liczbie 40.685 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 9 lutego 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A.certyfikaty 


            inwestycyjne serii 25 w liczbie 27.754 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 9 marca 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty 


            inwestycyjne serii 26 w liczbie 151.488 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 12 kwietnia 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 27 w liczbie 139.389 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 19 maja 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty 


            inwestycyjne serii 28 w liczbie 83.917 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 
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            Z dniem 5 czerwca 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A.


            certyfikaty inwestycyjne serii 29 w liczbie 48.588 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym. 


            Z dniem 9 czerwca 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A.


            certyfikaty inwestycyjne serii 30 w liczbie 103.219 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 8 sierpnia 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä…ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 31 w liczbie 177.964 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 14 wrzeÅ›nia 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 32 w liczbie 144.393 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 17 paÅºdziernika 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 33 w liczbie 152.431 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 15 listopada 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w WarszawieS.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 34 w liczbie 99.406 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            Z dniem 5 grudnia 2023 r., zgodnie z uchwaÅ‚Ä… ZarzÄ…du GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A. 


            certyfikaty inwestycyjne serii 35 w liczbie 117.980 wprowadzono do obrotu gieÅ‚dowego na rynku podstawowym.


            

            


            9.WSKAZANIE SERII CERTYFIKATÃ“W INWESTYCYJNYCH I CECH JE RÃ“Å»NICUJÄ„CYCH


            

            


          


          

            Oznaczenie serii certyfikatu 


          


          

            Data emisji 


          


          

            Cena emisyjna w 


            zÅ‚otych


          


          

            Liczba wyemitowanych 


            certyfikatÃ³w w 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 


          


          

            31348 


          


          

            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 


          


          

            53 221 


          


          

            Seria 16 


          


          

            2022-02-21


          


          

            107,28 


          


          

            10 346 


          


          

            Seria 17 


          


          

            2022-03-11


          


          

            107,83 


          


          

            32 489 


          


          

            Seria 20 


          


          

            2022-09-20


          


          

            106,12 


          


          

            14 480 


          


          

            Seria 21 


          


          

            2022-10-28


          


          

            108,92 


          


          

            16 476 


          


          

            Seria 22 


          


          

            2022-11-21


          


          

            109,82 


          


          

             7 092 


          


          

            Seria 23 


          


          

            2022-12-16


          


          

            113,60 


          


          

            5 918 


          


          

            Seria 24  


          


          

            2023-01-20 


          


          

            115,90  


          


          

            40 685  


          


          

            Seria 25  


          


          

            2023-02-09 


          


          

            118,09  


          


          

            27 754  


          


          

            Seria 26  


          


          

            2023-03-09 


          


          

            119,87  


          


          

            151 488  


          


          

            Seria 27  


          


          

            2023-04-12 


          


          

            120,85  


          


          

            139 389  


          


          

            Seria 28  


          


          

            2023-05-19 


          


          

            119,10  


          


          

            83 917  


          


          

            Seria 29  


          


          

            2023-06-05 


          


          

            121,64  


          


          

            48 588  


          


          

            Seria 30  


          


          

            2023-06-09


          


          

            122,87  


          


          

            103 219  


          


          

            Seria 31  


          


          

            2023-08-08


          


          

            123,50 


          


          

            177 964 


          


          

            Seria 32  


          


          

            2023-09-14


          


          

            125,32 


          


          

            144 393 


          


          

            Seria 33  


          


          

            2023-10-17


          


          

            125,64 


          


          

            152 431 


          


          

            Seria 34  


          


          

            2023-11-15


          


          

            127,62 


          


          

            99 406 


          


          

            Seria 35  


          


          

            2023-12-05


          


          

            127,07 


          


          

            117 980 
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            I      WYBRANE DANE FINANSOWE


            

              

              

            


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych za wyjÄ…tkiem liczby certyfikatÃ³w inwestycyjnych, wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny i wyniku 


            z operacji przypadajÄ…cego na certyfikat inwestycyjny)


            

              

              

            


          


          

            WYBRANE DANE FINANSOWE 


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            WartoÅ›Ä‡


          


          

            WartoÅ›Ä‡ wyraÅ¼ona 


            w EURO 


          


          

            WartoÅ›Ä‡


          


          

            WartoÅ›Ä‡ wyraÅ¼ona w 


            EURO 


          


          

            I. Przychody z lokat 


          


          

            20 318 


          


          

            4 487 


          


          

            11 461 


          


          

            2 445 


          


          

            II. Koszty funduszu/subfunduszu netto


          


          

            5 064 


          


          

            1 118 


          


          

            2 852 


          


          

            608


          


          

            III. Przychody z lokat netto 


          


          

            15 254 


          


          

            3 369 


          


          

            8 609 


          


          

            1 836 


          


          

            IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia 


            lokat 


          


          

            5 635 


          


          

            1 244 


          


          

            9 022 


          


          

            1 924 


          


          

            V. Niezrealizowane zyski (straty) z 


            wyceny lokat 


          


          

            -3 321 


          


          

            -733 


          


          

            -7 666 


          


          

            -1 635 


          


          

            VI. Wynik z operacji


          


          

            17 568 


          


          

            3 880 


          


          

            9 965 


          


          

            2 126 


          


          

            VII. ZobowiÄ…zania


          


          

            755


          


          

            174


          


          

            310


          


          

            66


          


          

            VIII. Aktywa 


          


          

            211 126 


          


          

            48 557 


          


          

            110 358 


          


          

            23 531 


          


          

            IX. Aktywa netto


          


          

            210 371 


          


          

            48 383 


          


          

            110 048 


          


          

            23 465 


          


          

            X. Liczba zarejestrowanych certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych


          


          

            1 616 805 


          


          

            1 616 805


          


          

            929 791 


          


          

            929 791 


          


          

            XI. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat


            inwestycyjny 


          


          

            130,12 


          


          

            29,93 


          


          

            118,36 


          


          

            25,24 


          


          

            XII. Wynik z operacji na certyfikat 


          


          

            10,87 


          


          

            2,40 


          


          

            10,72 


          


          

            2,29 


          


          

            ï€ 


            ï€ 


          


          

            EUR na 31.12.2023


          


          

            4,3480 


          


          

            Kurs Å›redni EUR w 2023 roku*


          


          

            4,5284 


          


          

            EUR na 31.12.2022


          


          

            4,6899 


          


          

            Kurs Å›redni EUR w 2022 roku*


          


          

            4,6883 


          


          

            ï€ 


            ï€ 


            * Kurs Å›redni wyliczono wedÅ‚ug Å›redniej arytmetycznej Å›rednich kursÃ³w ustalonych przez Narodowy Bank Polski 


            na ostatni dzieÅ„ kaÅ¼dego zakoÅ„czonego miesiÄ…ca za okres sprawozdawczy


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            II     ZESTAWIENIE LOKAT 


            

            


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych za wyjÄ…tkiem liczby poszczegÃ³lnych skÅ‚adnikÃ³w lokat oraz wartoÅ›ci nominalnej dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych) 


            

            


            

            


            1.TABELA GÅ�Ã“WNA


            

            


          


          

            

            


          


          

            31-12-2023


          


          

            31-12-2022


          


          

            TABELA GÅ�Ã“WNA


            SKÅ�ADNIKI LOKAT 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ wedÅ‚ug ceny 


            nabycia w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ wedÅ‚ug wyceny 


            na dzieÅ„ bilansowy w tys.


          


          

            ProcentowyudziaÅ‚ w 


            aktywach ogÃ³Å‚em


          


          

            WartoÅ›Ä‡ wedÅ‚ug ceny 


            nabycia w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ wedÅ‚ug wyceny 


            na dzieÅ„ bilansowy w tys.


          


          

            ProcentowyudziaÅ‚ w 


            aktywach ogÃ³Å‚em


          


          

            Akcje 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Warranty subskrypcyjne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Prawa do akcji 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Prawa poboru


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Kwity depozytowe


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Listy zastawne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe


          


          

            192 915 


          


          

            185 641 


          


          

            87,93% 


          


          

            103 921 


          


          

            96 064 


          


          

            87,05% 


          


          

            Instrumenty pochodne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UdziaÅ‚y w spÃ³Å‚kach z ograniczonÄ… 


            odpowiedzialnoÅ›ciÄ…


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Jednostki uczestnictwa 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Certyfikaty inwestycyjne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            TytuÅ‚y uczestnictwa emitowane przez 


            instytucje wspÃ³lnego inwestowania majÄ…ce 


            siedzibÄ™ za granicÄ…


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            WierzytelnoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Udzielone poÅ¼yczki pieniÄ™Å¼ne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            3 022 


          


          

            3 146 


          


          

            2,85% 


          


          

            Weksle 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Depozyty 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Waluty 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            NieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Statki morskie 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Inne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma: 


          


          

            192 915 


          


          

            185 641 


          


          

            87,93% 


          


          

            106 943 


          


          

            99 210 


          


          

            89,90% 


          


          

            

            


            

            


            Zestawienie lokat naleÅ¼y analizowaÄ‡ Å‚Ä…cznie z notami objaÅ›niajÄ…cymi i informacjÄ… dodatkowÄ…, ktÃ³re stanowiÄ… integralnÄ… czÄ™Å›Ä‡ sprawozdania finansowego. 
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            2.TABELE UZUPEÅ�NIAJÄ„CE


            

            


          


          

            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            DÅ�UÅ»NE PAPIERY 


            WARTOÅšCIOWE


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa 


            rynku 


          


          

            Emitent 


          


          

            Kraj 


            siedziby 


            emitenta 


          


          

            Termin 


            wykupu 


          


          

            Warunki 


            oprocentowania


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            nominalna 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            ceny 


            nabycia w 


            tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy 


            w tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            O terminie wykupu do 1 roku


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            50 008 


          


          

            43 583 


          


          

            33 247 


          


          

            15,74% 


          


          

            Obligacje 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            50 008 


          


          

            43 583 


          


          

            33 247 


          


          

            15,74% 


          


          

            NIENOTOWANE NA 


            AKTYWNYM RYNKU


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            50 008 


          


          

            43 583 


          


          

            33 247 


          


          

            15,74% 


          


          

            AB5 S.A., A 


            (PLO379200010) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            AB5 S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-08-19


          


          

            17,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            3 500 


          


          

            3 395 


          


          

            3 781 


          


          

            1,79% 


          


          

            KALLISTO 17 SP. Z O.O., I 


            (PLO241100067) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            KALLISTO 17 SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-06-27


          


          

            14,1490% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            322


          


          

            1 492 


          


          

            1 417 


          


          

            0,67% 


          


          

            TL16 SP. Z O.O., D 


            (PLO353600029) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            TL16 SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-02-08


          


          

            15,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            721


          


          

            1 534 


          


          

            1 106 


          


          

            1 107 


          


          

            0,52% 


          


          

            REINO CAPITAL S.A., A 


            (PLO114000014) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            REINO CAPITAL S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-12-23


          


          

            12,2500% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            4 348 


          


          

            370


          


          

            1 686 


          


          

            1 562 


          


          

            0,74% 


          


          

            ACTIV BANACHA II SP. 


            Z.O.O., B (PLO314900021) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ACTIV BANACHA II 


            SP. Z.O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2023-06-15


          


          

            0,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            763


          


          

            2 314 


          


          

            1 742 


          


          

            1 778 


          


          

            0,84% 


          


          

            GIEÅ�DA PRAW


            MAJÄ„TKOWYCH VINDEXUS 


            S.A., F2 (PLO131700042) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            GIEÅ�DA PRAW 


            MAJÄ„TKOWYCH 


            VINDEXUS S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-12-09


          


          

            11,3200% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            500


          


          

            2 284 


          


          

            1 123 


          


          

            1 146 


          


          

            0,54% 


          


          

            CAVATINA HOLDING S.A., 


            F1 (PLO256400030) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            CAVATINA HOLDING 


            S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-11-19


          


          

            13,8200% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            500


          


          

            490


          


          

            504


          


          

            0,24% 


          


          

            MODERNA HOLDING SP. 


            Z O.O., H (PLO246700044) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MODERNA HOLDING 


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-08-24


          


          

            17,3000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            491


          


          

            471


          


          

            515


          


          

            0,24% 


          


          

            PLATAN INVEST 2 SP. Z 


            O.O., B (PLO260700029) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            PLATAN INVEST 2


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-08-30


          


          

            12,5000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            1 395 


          


          

            1 374 


          


          

            1 423 


          


          

            0,67% 


          


          

            KOMBI SP. Z O.O., B 


            (PLO357100018) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            KOMBI SP. Z O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-09-16


          


          

            9,2000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            1 281 


          


          

            1 262 


          


          

            1 325 


          


          

            0,63% 


          


          

            DEVELOPRES SP. Z O.O., 


            G (PLO292400028) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            DEVELOPRES SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-09-29


          


          

            14,9000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 600 


          


          

            1 552 


          


          

            1 675 


          


          

            0,79% 


          


          

            SOLTEX CAPITAL SP. Z 


            O.O., H (PLO288700027) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            SOLTEX CAPITAL SP. 


            Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-07-31


          


          

            15,6300% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            2 101 


          


          

            2 103 


          


          

            2 216 


          


          

            1,05% 


          


          

            DAFNE 30 SP. Z O. O., A 


            (PLO353200010) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            DAFNE 30 SP. Z O. O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-01-10


          


          

            11,7200% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 014 


          


          

            1 004 


          


          

            1 071 


          


          

            0,51% 


          


          

            NICKEL DEVELOPMENT 


            SP. Z O.O., G (PLO180600010) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            NICKEL 


            DEVELOPMENT SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-08-19


          


          

            9,9000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            978


          


          

            944


          


          

            965


          


          

            0,46% 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]







          

            

            


            

            


            Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty


            Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku 


            

            


            9 


            

            


            

            


          


          

            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            DÅ�UÅ»NE PAPIERY 


            WARTOÅšCIOWE


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa 


            rynku 


          


          

            Emitent 


          


          

            Kraj 


            siedziby 


            emitenta 


          


          

            Termin 


            wykupu 


          


          

            Warunki 


            oprocentowania


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            nominalna 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            ceny 


            nabycia w 


            tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy 


            w tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            ARCONA CAPITAL REAL 


            ESTATE TRIO SP. Z O.O., A 


            (PLO345200011) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ARCONA CAPITAL 


            REAL ESTATE TRIO


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-03-29


          


          

            12,4250% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            3 561 


          


          

            309


          


          

            1 083 


          


          

            1 094 


          


          

            0,52% 


          


          

            ZAKÅ�ADY MIÄ˜SNE 


            HENRYK KANIA S.A. W


            UPADÅ�OÅšCI, F (PLZPMHK00044)


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ZAKÅ�ADY MIÄ˜SNE 


            HENRYK KANIA  S.A. 


            W UPADÅ�OÅšCI


          


          

            POLSKA 


          


          

            2019-06-24


          


          

            0,0000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 000 


          


          

            840


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            ELSEN S.A. W


            UPADÅ�OÅšCI, C (-) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ELSEN S.A. W 


            UPADÅ�OÅšCI


          


          

            POLSKA 


          


          

            2019-07-31


          


          

            0,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            10 000 


          


          

            10 000 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            KANCELARIA MEDIUS 


            S.A. W RESTRUKTURYZACJI, P 


            (-) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            KANCELARIA 


            MEDIUS S.A. W 


            RESTRUKTURYZACJI 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2023-05-20


          


          

            0,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            4 348 


          


          

            245


          


          

            1 056 


          


          

            247


          


          

            0,12% 


          


          

            APARTAMENTY TUWIMA 


            SP. Z O.O., A (PLO278000016) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            APARTAMENTY 


            TUWIMA SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-03-31


          


          

            17,5200% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            2 062 


          


          

            2 000 


          


          

            2 100 


          


          

            1,00% 


          


          

            EVEREST CAPITAL SP. Z 


            O.O., P (PLO215800015) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            EVEREST CAPITAL 


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-02-13


          


          

            15,5600% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            3 797 


          


          

            3 756 


          


          

            4 022 


          


          

            1,90% 


          


          

            MALBORSKIE ZAKÅ�ADY 


            CHEMICZNE "ORGANIKA" S.A., I 


            (PLO290800013) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MALBORSKIE 


            ZAKÅ�ADY 


            CHEMICZNE 


            "ORGANIKA" S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-09-30


          


          

            8,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            235


          


          

            9 242 


          


          

            2 301 


          


          

            2 232 


          


          

            1,06% 


          


          

            HEVELIUSA 11 SP. Z 


            O.O., B (PLO290700015) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            HEVELIUSA 11 SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-03-31


          


          

            8,5000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            550


          


          

            1 500 


          


          

            851


          


          

            843


          


          

            0,40% 


          


          

            MAJSTER FINANSE SP. Z 


            O.O., A (PLO336700011) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MAJSTER FINANSE


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2024-01-15


          


          

            11,1000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            2 169 


          


          

            1 952 


          


          

            2 224 


          


          

            1,05% 


          


          

            Bony skarbowe


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Bony pieniÄ™Å¼ne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Inne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            O terminie wykupu powyÅ¼ej 1 roku


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            100 616 


          


          

            149 332 


          


          

            152 394 


          


          

            72,19% 


          


          

            Obligacje 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            100 616 


          


          

            149 332 


          


          

            152 394 


          


          

            72,19% 


          


          

            NIENOTOWANE NA 


            AKTYWNYM RYNKU


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            100 616 


          


          

            149 332 


          


          

            152 394 


          


          

            72,19% 


          


          

            UAB VIGARA, A 


            (PLO346400016) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            UAB VIGARA


          


          

            LITWA 


          


          

            2026-03-31


          


          

            10,9720% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            434 800 


          


          

            13


          


          

            5 728 


          


          

            5 913 


          


          

            2,80% 


          


          

            GIEÅ�DA PRAW


            MAJÄ„TKOWYCH VINDEXUS 


            S.A., H2 (PLO131700067) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            GIEÅ�DA PRAW 


            MAJÄ„TKOWYCH 


            VINDEXUS S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-06-30


          


          

            11,3200% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            750


          


          

            2 100 


          


          

            1 470 


          


          

            1 660 


          


          

            0,79% 


          


          

            BALTIC WAVE SP. Z O.O, 


            A (PLO351200012) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            BALTIC  WAVE  SP.  Z 


            O.O


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-01-07


          


          

            12,9000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            2 821 


          


          

            2 750 


          


          

            2 797 


          


          

            1,32% 


          


          

            PCWO ENERGY 


            HOLDING 2 SP. Z O.O., A 


            (PLO354000013) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            PCWO ENERGY 


            HOLDING 2 SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-08-11


          


          

            10,5000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            5 000 


          


          

            4 953 


          


          

            4 750 


          


          

            2,25% 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            DÅ�UÅ»NE PAPIERY 


            WARTOÅšCIOWE


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa 


            rynku 


          


          

            Emitent 


          


          

            Kraj 


            siedziby 


            emitenta 


          


          

            Termin 


            wykupu 


          


          

            Warunki 


            oprocentowania


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            nominalna 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            ceny 


            nabycia w 


            tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy 


            w tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            AFFILIATE GDYNIA SP. Z 


            O. O., A (PLO367200014) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            AFFILIATE GDYNIA 


            SP. Z O. O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-09-25


          


          

            15,3400% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 600 


          


          

            1 600 


          


          

            1 672 


          


          

            0,79% 


          


          

            HOLIDAY PARK &


            RESORT SP. Z O.O., D 


            (PLO287600038) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            HOLIDAY PARK &


            RESORT SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-06-21


          


          

            12,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            1 800 


          


          

            1 737 


          


          

            1 837 


          


          

            0,87% 


          


          

            MA INVESTMENT SP. Z 


            O.O., G (PLO261700051) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MA INVESTMENT SP.


            Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-01-07


          


          

            17,6500% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            3 884 


          


          

            3 942 


          


          

            4 222 


          


          

            2,00% 


          


          

            GHD EMITENT 3 SP. Z 


            O.O., A1 (PLO374700014) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            GHD EMITENT3 SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-12-31


          


          

            20,2900% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            2 000 


          


          

            1 996 


          


          

            2 255 


          


          

            1,07% 


          


          

            ENERGETYKA RAKÃ“W


            SP. Z O.O., A (PLO374500018) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ENERGETYKA 


            RAKÃ“W SP. Z O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2027-01-15


          


          

            7,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            6 800 


          


          

            6 800 


          


          

            5 515 


          


          

            2,61% 


          


          

            AIQLABS SP. Z O.O., 011 


            (PLO267600065) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            AIQLABS SP. Z O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-01-20


          


          

            16,0000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            4 027 


          


          

            4 010 


          


          

            4 164 


          


          

            1,97% 


          


          

            HOME CONSTRUCTION & 


            DESIGN SP. Z O.O, B 


            (PLO353800025) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            HOME 


            CONSTRUCTION & 


            DESIGN SP. Z O.O


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-01-26


          


          

            15,1000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            1 000 


          


          

            2 500 


          


          

            2 462 


          


          

            2 688 


          


          

            1,27% 


          


          

            ADREM ENERGY 


            SOLUTIONS S.A., A 


            (PLO374000019) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ADREM ENERGY 


            SOLUTIONS S.A.


          


          

            RUMUNIA 


          


          

            2026-02-18


          


          

            14,6020% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            458 714 


          


          

            11


          


          

            5 138 


          


          

            5 181 


          


          

            2,45% 


          


          

            PRIME HOTELS SP. Z 


            O.O., A (PLO377400018) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            PRIME HOTELS SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-09-01


          


          

            18,5000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            2 500 


          


          

            2 462 


          


          

            2 740 


          


          

            1,30% 


          


          

            KREDYT INKASO S.A., J1 


            (PLO111400043) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            KREDYT INKASO S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2029-03-28


          


          

            10,7600% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            675


          


          

            4 377 


          


          

            2 973 


          


          

            2 983 


          


          

            1,41% 


          


          

            EFAKTOR S.A., G 


            (PLO250300137) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            EFAKTOR S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-03-31


          


          

            13,7900% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            2 500 


          


          

            2 493 


          


          

            2 636 


          


          

            1,25% 


          


          

            MARCOS PROVIT S.A., A 


            (PLO379600011) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MARCOS PROVIT 


            S.A. 


          


          

            RUMUNIA 


          


          

            2027-03-31


          


          

            10,4720% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            472 845 


          


          

            8 


          


          

            4 255 


          


          

            4 115 


          


          

            1,95% 


          


          

            MODERNA HOLDING SP. 


            Z O.O. (MHF SP. Z O.O. PRZED 


            POÅ�Ä„CZENIEM), A 


            (PLO380000011) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MODERNA HOLDING 


            SP. Z O.O. (MHF SP. Z 


            O.O. PRZED


            POÅ�Ä„CZENIEM)


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-04-11


          


          

            12,1100% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 000 


          


          

            980


          


          

            1 020 


          


          

            0,48% 


          


          

            RESI CAPITAL S.A., A 


            (PLO378600012) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            RESI CAPITAL S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-04-14


          


          

            14,6000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            2 500 


          


          

            2 468 


          


          

            2 762 


          


          

            1,31% 


          


          

            NICKEL DEVELOPMENT 


            SP. Z O.O., I (PLO180600036) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            NICKEL 


            DEVELOPMENT SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-01-06


          


          

            16,6400% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 100 


          


          

            1 078 


          


          

            1 267 


          


          

            0,60% 


          


          

            RESI CAPITAL GW SP. Z 


            O.O., A (PLO386300019) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            RESI CAPITAL GW 


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-08-17


          


          

            12,9280% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            300


          


          

            1 389 


          


          

            1 470 


          


          

            0,70% 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            DÅ�UÅ»NE PAPIERY 


            WARTOÅšCIOWE


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa 


            rynku 


          


          

            Emitent 


          


          

            Kraj 


            siedziby 


            emitenta 


          


          

            Termin 


            wykupu 


          


          

            Warunki 


            oprocentowania


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            nominalna 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            ceny 


            nabycia w 


            tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy 


            w tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            WIELKA 27 SP. Z O.O., A 


            (PLO381400012) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            WIELKA 27 SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-02-28


          


          

            13,9020% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            800


          


          

            3 721 


          


          

            3 528 


          


          

            1,67% 


          


          

            MODERNA HOLDING SP. 


            Z O.O., I (PLO246700051) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            MODERNA HOLDING 


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-08-25


          


          

            15,5500% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 359 


          


          

            1 345 


          


          

            1 460 


          


          

            0,69% 


          


          

            PLATAN INVEST 2 SP. Z 


            O.O., C (PLO260700037) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            PLATAN INVEST 2


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-08-29


          


          

            13,9350% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            587


          


          

            2 725 


          


          

            2 797 


          


          

            1,33% 


          


          

            RESI CAPITAL S.A., B 


            (PLO378600020) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            RESI CAPITAL S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-04-14


          


          

            14,6000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            1 238 


          


          

            1 222 


          


          

            1 368 


          


          

            0,65% 


          


          

            DEKPOL S.A., 2022AC


            (PLO186400027) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            DEKPOL S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2027-03-29


          


          

            12,6900% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            700


          


          

            3 341 


          


          

            3 190 


          


          

            1,51% 


          


          

            DEKPOL S.A., 2022BC 


            (PLO186400035) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            DEKPOL S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2027-03-29


          


          

            12,6900% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            300


          


          

            1 431 


          


          

            1 367 


          


          

            0,65% 


          


          

            VESPER CAPITAL SP. Z 


            O.O., A (PLO394700010) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            VESPER CAPITAL SP. 


            Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-12-05


          


          

            19,5000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            669


          


          

            2 000 


          


          

            1 298 


          


          

            1 371 


          


          

            0,65% 


          


          

            SEIDORF MOUNTAIN 


            RESORT SP. Z O.O., B 


            (PLO372800022) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            SEIDORF  MOUNTAIN 


            RESORT SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-12-08


          


          

            16,7200% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            924


          


          

            2 000 


          


          

            1 808 


          


          

            1 850 


          


          

            0,88% 


          


          

            VICTORIA DOM S.A.,W


            (PLO208400047) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            VICTORIA DOM S.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-02-15


          


          

            14,0800% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            3 200 


          


          

            3 168 


          


          

            3 308 


          


          

            1,57% 


          


          

            SKM INVEST, S.R.O. 


            (CZ0003548992)


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            SKM INVEST, S.R.O. 


          


          

            CZECHY 


          


          

            2028-03-01


          


          

            15,4750% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            714


          


          

            3 300 


          


          

            3 129 


          


          

            1,48% 


          


          

            BELMONTE HOTEL SP. Z 


            O.O. S.K.A., B (PLO375500025) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            BELMONTE HOTEL 


            SP. Z O.O. S.K.A.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2027-03-30


          


          

            13,2550% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            801


          


          

            3 734 


          


          

            3 668 


          


          

            1,74% 


          


          

            NEW DAY INVESTMENTS 


            ALTERNATYWNA SPÃ“Å�KA 


            INWESTYCYJNA SP. Z O.O., C 


            (PLO388200035) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            NEWDAY 


            INVESTMENTS 


            ALTERNATYWNA 


            SPÃ“Å�KA 


            INWESTYCYJNASP. 


            Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-05-18


          


          

            14,7700% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            4 500 


          


          

            4 478 


          


          

            4 589 


          


          

            2,17% 


          


          

            DL INVEST GROUP PM 


            S.A., H (PLO276500074) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            DL INVEST GROUP 


            PM S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2025-06-01


          


          

            11,9750% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            987


          


          

            4 367 


          


          

            4 276 


          


          

            2,03% 


          


          

            ARTHOUSE 6 HOLDING 


            SP. Z O.O., A (PLO404700018) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ARTHOUSE 6 


            HOLDING SP. Z O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-06-05


          


          

            16,8000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            4 500 


          


          

            4 455 


          


          

            4 913 


          


          

            2,33% 


          


          

            ADV INVESTMENT SP. Z 


            O.O., B (PLO344600021) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            ADV INVESTMENT


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-06-30


          


          

            20,0000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            4 500 


          


          

            4 451 


          


          

            4 989 


          


          

            2,36% 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            DÅ�UÅ»NE PAPIERY 


            WARTOÅšCIOWE


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa 


            rynku 


          


          

            Emitent 


          


          

            Kraj 


            siedziby 


            emitenta 


          


          

            Termin 


            wykupu 


          


          

            Warunki 


            oprocentowania


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            nominalna 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            ceny 


            nabycia w 


            tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy 


            w tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            VESTA CAPITAL SP. Z 


            O.O., A (PLO403600011) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            VESTA CAPITAL SP. 


            Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-07-27


          


          

            16,9380% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            4 348 


          


          

            1 000 


          


          

            4 290 


          


          

            4 364 


          


          

            2,07% 


          


          

            HOME GROUP 


            CESARSKIE OGRODY SP. Z 


            O.O., A (PLO412200019) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            HOME GROUP 


            CESARSKIE 


            OGRODY SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-08-25


          


          

            17,5000% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            5 154 


          


          

            4 999 


          


          

            5 402 


          


          

            2,56% 


          


          

            IMPACT DEVELOPER &


            CONTRACTOR S.A., IMP27 


            (PLO415200016) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            IMPACT DEVELOPER


            & CONTRACTOR S.A.


          


          

            RUMUNIA 


          


          

            2027-10-02


          


          

            12,7010% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            434 800 


          


          

            13


          


          

            5 912 


          


          

            5 828 


          


          

            2,76% 


          


          

            INTERNATIONAL 


            PERSONAL FINANCE PLC, 20 


            (XS2707609538)


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            INTERNATIONAL 


            PERSONAL FINANCE


            PLC 


          


          

            WIELKA 


            BRYTANIA 


          


          

            2026-11-03


          


          

            14,0600% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            6 000 


          


          

            6 000 


          


          

            6 159 


          


          

            2,92% 


          


          

            DEEPER UAB, A 


            (PLO416900010) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            DEEPER UAB


          


          

            LITWA 


          


          

            2028-10-31


          


          

            15,9520% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            437 104 


          


          

            12


          


          

            5 321 


          


          

            5 496 


          


          

            2,60% 


          


          

            TKM GLOBAL SP. Z O.O., 


            B (PLO361500021) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            TKM GLOBAL SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-11-21


          


          

            17,7800% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            6 150 


          


          

            5 966 


          


          

            6 168 


          


          

            2,92% 


          


          

            CAVATINA SPV 34 SP. Z 


            O.O., A (PLO418900018) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            CAVATINA SPV 34 


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-11-30


          


          

            15,5000% 


            (STAÅ�Y KUPON)


          


          

            4 348 


          


          

            1 260 


          


          

            5 316 


          


          

            5 458 


          


          

            2,59% 


          


          

            IMPERIAL CAPITAL 


            PÄ˜KOWICKA SP. Z O.O., C 


            (PLO375400036) 


          


          

            NIENOTOWANE 


            NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            NIE 


            DOTYCZY


          


          

            IMPERIAL CAPITAL 


            PÄ˜KOWICKA SP. Z 


            O.O.


          


          

            POLSKA 


          


          

            2026-12-11


          


          

            18,5700% 


            (ZMIENNY 


            KUPON) 


          


          

            1 000 


          


          

            6 000 


          


          

            6 000 


          


          

            6 069 


          


          

            2,87% 


          


          

            Bony skarbowe


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Bony pieniÄ™Å¼ne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Inne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma, w tym:


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            150 624 


          


          

            192 915 


          


          

            185 641 


          


          

            87,93% 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat notowane na 


            aktywnym rynku


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na 


            aktywnym rynku


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            139 624 


          


          

            182 075 


          


          

            185 641 


          


          

            87,93% 


          


          

            

            


            

            


          


          

            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            INSTRUMENTY POCHODNE 


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa rynku


          


          

            Emitent 


            (wystawca) 


          


          

            Kraj siedziby


            emitenta 


            (wystawcy) 


          


          

            Instrument 


            bazowy 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug ceny 


            nabycia w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug wyceny


            na dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            Wystandaryzowane instrumenty 


            pochodne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            15 100 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            15 100 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Futures na EUR/PLN, FEURH24, 


            2024.03.15 (PL0GF0027623)  (KrÃ³tka)


          


          

            AKTYWNY 


            RYNEK 


            REGULOWANY 


          


          

            GIEÅ�DA 


            PAPIERÃ“W 


            WARTOÅšCIOWYCH 


            WWARSZAWIE 


            S.A. 


          


          

            GIEÅ�DA 


            PAPIERÃ“W 


            WARTOÅšCIOWYCH 


            WWARSZAWIE 


            S.A. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            EUR 


          


          

            15 100 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            TABELA UZUPEÅ�NIAJÄ„CA


            INSTRUMENTY POCHODNE 


          


          

            Rodzaj rynku


          


          

            Nazwa rynku


          


          

            Emitent 


            (wystawca) 


          


          

            Kraj siedziby


            emitenta 


            (wystawcy) 


          


          

            Instrument 


            bazowy 


          


          

            Liczba 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug ceny 


            nabycia w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug wyceny


            na dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            ogÃ³Å‚em


          


          

            NIENOTOWANE NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Niewystandaryzowane instrumenty


            pochodne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            NIENOTOWANE NA AKTYWNYM 


            RYNKU 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma, w tym:


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            15 100 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym 


            rynku 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            15 100 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na 


            aktywnym rynku


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            ZobowiÄ…zania


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


            

            


            3.TABELE DODATKOWE 


            

            


            Tabele dodatkowe, ktÃ³re nie majÄ… zastosowania nie sÄ… prezentowane.


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            III    BILANS


            

            


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych za wyjÄ…tkiem liczby certyfikatÃ³w inwestycyjnychi wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny) 


            

            


          


          

            BILANS 


          


          

            na dzieÅ„


            31-12-2023


          


          

            na dzieÅ„


            31-12-2022 


          


          

            I. Aktywa 


          


          

            211 126 


          


          

            110 358 


          


          

            1. Åšrodki pieniÄ™Å¼ne i ich ekwiwalenty


          


          

            8 361 


          


          

            2 584 


          


          

            2. NaleÅ¼noÅ›ci


          


          

            125


          


          

            107


          


          

            3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 


          


          

            16 999 


          


          

            8 457 


          


          

            4. SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym rynku


          


          

            - 


          


          

            2 446 


          


          

            5. SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku


          


          

            185 641 


          


          

            96 764 


          


          

            6. PozostaÅ‚e aktywa


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            II. ZobowiÄ…zania


          


          

            755


          


          

            310


          


          

            III. Aktywa netto (I - II) 


          


          

            210 371 


          


          

            110 048 


          


          

            IV. KapitaÅ‚ Funduszu/Subfunduszu


          


          

            179 152 


          


          

            96 397 


          


          

            1. KapitaÅ‚ wpÅ‚acony


          


          

            259 107 


          


          

            100 619 


          


          

            - certyfikaty inwestycyjne nie w peÅ‚ni opÅ‚acone


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            2. KapitaÅ‚ wypÅ‚acony (wielkoÅ›Ä‡ ujemna)


          


          

            -79 955 


          


          

            -4 222 


          


          

            V. Dochody zatrzymane 


          


          

            44 485 


          


          

            23 596 


          


          

            1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto


          


          

            31 524 


          


          

            16 270 


          


          

            2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat


          


          

            12 961 


          


          

            7 326 


          


          

            VI. Wzrost (spadek) wartoÅ›ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia


          


          

            -13 266 


          


          

            -9 945 


          


          

            VII. KapitaÅ‚ Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 


          


          

            210 371 


          


          

            110 048 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            Liczba certyfikatÃ³w inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatÃ³w


          


          

            1 616 805 


          


          

            929 791 


          


          

            PLOFOPR00019


          


          

            1 616 805 


          


          

            929 791 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny


          


          

            130,12 


          


          

            118,36 


          


          

            PLOFOPR00019


          


          

            130,12 


          


          

            118,36 


          


          

            Przewidywana liczba certyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            1 616 805


          


          

            929 791 


          


          

            Rozwodniona wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny


          


          

            130,12 


          


          

            118,36 


          


          

            

            


            Bilans naleÅ¼y analizowaÄ‡ Å‚Ä…cznie z notami objaÅ›niajÄ…cymi i informacjÄ… dodatkowÄ…, ktÃ³re stanowiÄ… integralnÄ… czÄ™Å›Ä‡ 


            sprawozdania finansowego. 


            

              

              

            


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            IVRACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


            

            


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych za wyjÄ…tkiem wyniku z operacji przypadajÄ…cego na certyfikat inwestycyjny)


            

            


          


          

            RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            I. Przychody z lokat 


          


          

            20 318 


          


          

            11 461 


          


          

            Dywidendy i inne udziaÅ‚y w zyskach 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Przychody odsetkowe 


          


          

            20 113 


          


          

            11 194 


          


          

            Przychody zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Dodatnie saldo rÃ³Å¼nic kursowych


          


          

            - 


          


          

            26


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            205


          


          

            241


          


          

            II. Koszty Funduszu/Subfunduszu 


          


          

            5 066 


          


          

            2 852 


          


          

            Wynagrodzenie dla Towarzystwa


          


          

            3 809 


          


          

            1 963 


          


          

            - staÅ‚a czÄ™Å›Ä‡ wynagrodzenia


          


          

            3 809 


          


          

            1 963 


          


          

            - zmienna czÄ™Å›Ä‡ wynagrodzenia


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Wynagrodzenie dla podmiotÃ³w prowadzÄ…cych dystrybucjÄ™


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            OpÅ‚aty dla Depozytariusza


          


          

            342


          


          

            244


          


          

            OpÅ‚aty zwiÄ…zane z prowadzeniem rejestru aktywÃ³w Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            OpÅ‚aty za zezwolenia oraz rejestracyjne 


          


          

            35


          


          

            31


          


          

            UsÅ‚ugi w zakresie rachunkowoÅ›ci


          


          

            161


          


          

            135


          


          

            UsÅ‚ugi w zakresie zarzÄ…dzania aktywami Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UsÅ‚ugi prawne


          


          

            324


          


          

            322


          


          

            UsÅ‚ugi wydawnicze, w tym poligraficzne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty odsetkowe 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Ujemne saldo rÃ³Å¼nic kursowych


          


          

            76


          


          

            - 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            319


          


          

            157


          


          

            III. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 


          


          

            2 


          


          

            - 


          


          

            IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-III)


          


          

            5 064 


          


          

            2 852 


          


          

            V. Przychody z lokat netto (I-IV) 


          


          

            15 254 


          


          

            8 609 


          


          

            VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 


          


          

            2 314 


          


          

            1 356 


          


          

            1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 


          


          

            5 635 


          


          

            9 022 


          


          

            2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 


          


          

            -3 321 


          


          

            -7 666 


          


          

            - z tytuÅ‚u rÃ³Å¼nic kursowych


          


          

            -3 422 


          


          

            -65


          


          

            VII. Wynik z operacji (V+-VI) 


          


          

            17 568 


          


          

            9 965 


          


          

            VIII. Podatek dochodowy 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Wynik z operacji przypadajÄ…cy na certyfikat inwestycyjny


          


          

            10,87 


          


          

            10,72 


          


          

            Rozwodniony wynik z operacji przypadajÄ…cy na certyfikat inwestycyjny


          


          

            10,87 


          


          

            10,72 


          


          

            

            


            

            


          


          

            PozostaÅ‚e skÅ‚adniki kosztÃ³w niewyszczegÃ³lnione w Rachunku wyniku z operacji o 


            wartoÅ›ci stanowiÄ…cej co najmniej 5% sumy kosztÃ³w


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            - z tyt. opÅ‚at dla GPW


          


          

            90


          


          

            53


          


          

            -z tyt. rejestracji CI w KDPW 


          


          

            122


          


          

            43


          


          

            - z tyt. prowizji bankowych 


          


          

            - 


          


          

            5 


          


          

            

            


            Rachunek wyniku z operacji naleÅ¼y analizowaÄ‡ Å‚Ä…cznie z notami objaÅ›niajÄ…cymi i informacjÄ… dodatkowÄ…, ktÃ³re 


            stanowiÄ… integralnÄ… czÄ™Å›Ä‡ sprawozdania finansowego.
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            V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


            

            


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych za wyjÄ…tkiem liczby certyfikatÃ³w inwestycyjnych i wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikatinwestycyjny) 


            

            


          


          

            ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            I. Zmiana wartoÅ›ci aktywÃ³w netto


          


          

            100 323 


          


          

            20 847 


          


          

            1. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego


          


          

            110 048 


          


          

            89 201 


          


          

            2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:


          


          

            17 568 


          


          

            9 965 


          


          

            a) przychody z lokat netto 


          


          

            15 254 


          


          

            8 609 


          


          

            b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 


          


          

            5 635 


          


          

            9 022 


          


          

            c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 


          


          

            -3 321 


          


          

            -7 666 


          


          

            3. Zmiana w aktywach netto z tytuÅ‚u wyniku z operacji


          


          

            17 568 


          


          

            9 965 


          


          

            4. Dystrybucja dochodÃ³w (przychodÃ³w) Funduszu/Subfunduszu (razem):


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            a) z przychodÃ³w z lokat netto


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            c) z przychodÃ³w ze zbycia lokat


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:


          


          

            82 755 


          


          

            10 882 


          


          

            a) zmiana kapitaÅ‚u wpÅ‚aconego (powiÄ™kszenie kapitaÅ‚u z tytuÅ‚u zbytych 


            certyfikatÃ³w inwestycyjnych) 


          


          

            158 488 


          


          

            15 104 


          


          

            b) zmiana kapitaÅ‚u wypÅ‚aconego (zmniejszenie kapitaÅ‚u z tytuÅ‚u odkupionych 


            certyfikatÃ³w inwestycyjnych) 


          


          

            -75 733 


          


          

            -4 222 


          


          

            6. Å�Ä…czna zmiana aktywÃ³w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5)


          


          

            100 323 


          


          

            20 847 


          


          

            7. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na koniec okresu sprawozdawczego


          


          

            210 371 


          


          

            110 048 


          


          

            8. Åšrednia wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto w okresie sprawozdawczym


          


          

            159 981 


          


          

            98 185 


          


          

            II. Zmiana liczbycertyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            1. Zmiana liczby certyfikatÃ³w inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym


          


          

            687 014  


          


          

            101 288  


          


          

            Liczba wydanychcertyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            1 287 214  


          


          

            140 022  


          


          

            Liczba wykupionych certyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            600 200  


          


          

            38 734  


          


          

            Saldo zmian 


          


          

            687 014  


          


          

            101 288  


          


          

            2. Liczba certyfikatÃ³w inwestycyjnych narastajÄ…co od poczÄ…tku dziaÅ‚alnoÅ›ci 


            Funduszu/Subfunduszu 


          


          

            1 616 805  


          


          

            929 791  


          


          

            Liczba wydanychcertyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            2 255 739  


          


          

            968 525  


          


          

            Liczba wykupionych certyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            638 934  


          


          

            38 734  


          


          

            Saldo zmian 


          


          

            1 616 805  


          


          

            929 791  


          


          

            3. Przewidywana liczba certfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            1 616 805  


          


          

            929 791  


          


          

            III. Zmiana wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny


          


          

            1. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego 


            okresu sprawozdawczego 


          


          

            118,36 


          


          

            107,67 


          


          

            2. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny na koniec bieÅ¼Ä…cego okresu 


            sprawozdawczego


          


          

            130,12 


          


          

            118,36 


          


          

            3. Procentowa zmiana wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny w 


            okresie sprawozdawczym 


          


          

            9,94% 


          


          

            9,93% 


          


          

            4. Minimalna wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 


            sprawozdawczym i data wyceny 


          


          

            119,10 


          


          

            2023-03-20


          


          

            104,42 


          


          

            2022-06-30


          


          

            5. Maksymalna wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 


            sprawozdawczym i data wyceny 


          


          

            130,12 


          


          

            2023-12-31


          


          

            119,18 


          


          

            2022-12-31


          


          

            6. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wycenyw 


            okresie sprawozdawczym i data wyceny


          


          

            130,12 


          


          

            2023-12-31


          


          

            119,18 


          


          

            2022-12-31


          


          

            Rozwodniona wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny


          


          

            130,12 


          


          

            118,36 


          


          

            IV. ProcentowyudziaÅ‚ kosztÃ³w Funduszu/Subfunduszu w Å›redniej wartoÅ›ci 


            aktywÃ³w netto, w tym:


          


          

            3,17% 


          


          

            2,90% 


          


          

            Wynagrodzenie dla Towarzystwa


          


          

            2,38% 


          


          

            2,00% 


          


          

            Wynagrodzenie dla podmiotÃ³w prowadzÄ…cych dystrybucjÄ™


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            OpÅ‚aty dla Depozytariusza


          


          

            0,21% 


          


          

            0,25% 


          


          

            OpÅ‚aty zwiÄ…zane z prowadzeniem rejestru aktywÃ³w Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UsÅ‚ugi w zakresie rachunkowoÅ›ci


          


          

            0,10% 


          


          

            0,14% 


          


          

            UsÅ‚ugi w zakresie zarzÄ…dzania aktywami Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


            

            


            Zestawienie zmian w aktywach netto naleÅ¼y analizowaÄ‡Å‚Ä…cznie z notami objaÅ›niajÄ…cymi i informacjÄ… dodatkowÄ…, 


            ktÃ³re stanowiÄ… integralnÄ… czÄ™Å›Ä‡ sprawozdania finansowego. 
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            VI RACHUNEK PRZEPÅ�YWÃ“W PIENIÄ˜Å»NYCH


            

            


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych)


            

            


          


          

            RACHUNEK PRZEPÅ�YWÃ“W PIENIÄ˜Å»NYCH


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            A. PrzepÅ‚ywyÅ›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych z dziaÅ‚alnoÅ›ci operacyjnej (I-II)


          


          

            -76 966 


          


          

            -18 150 


          


          

            I. WpÅ‚ywy


          


          

            4 292 640 


          


          

            1 921 498


          


          

            Z tytuÅ‚u posiadanych lokat


          


          

            16 809 


          


          

            6 780 


          


          

            Z tytuÅ‚u zbycia skÅ‚adnikÃ³w lokat


          


          

            4 270 029 


          


          

            1 913 519 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            5 802 


          


          

            1 199 


          


          

            II. Wydatki 


          


          

            4 369 606 


          


          

            1 939 648 


          


          

            Z tytuÅ‚u posiadanych lokat


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u nabycia skÅ‚adnikÃ³w lokat


          


          

            4 365 126 


          


          

            1 936 989 


          


          

            Z tytuÅ‚u wypÅ‚aconego wynagrodzenia dla towarzystwa


          


          

            3 063 


          


          

            1 911 


          


          

            Z tytuÅ‚u wypÅ‚aconego wynagrodzenia dla podmiotÃ³w prowadzÄ…cych dystrybucjÄ™


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u opÅ‚at dla depozytariusza


          


          

            170


          


          

            203


          


          

            Z tytuÅ‚u opÅ‚at zwiÄ…zanych z prowadzeniem rejestru aktywÃ³w funduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u opÅ‚at za zezwolenia oraz opÅ‚at rejestracyjnych


          


          

            32


          


          

            30


          


          

            Z tytuÅ‚u usÅ‚ug w zakresie rachunkowoÅ›ci


          


          

            96


          


          

            85


          


          

            Z tytuÅ‚u usÅ‚ug w zakresie zarzÄ…dzania aktywami funduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u usÅ‚ug prawnych


          


          

            2 


          


          

            2 


          


          

            Z tytuÅ‚u posiadania nieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            1 117 


          


          

            428


          


          

            B. PrzepÅ‚ywyÅ›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych z dziaÅ‚alnoÅ›ci finansowej (I-II) 


          


          

            82 753 


          


          

            11 041 


          


          

            I. WpÅ‚ywy


          


          

            158 487 


          


          

            15 263 


          


          

            Z tytuÅ‚u zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            158 487 


          


          

            15 263 


          


          

            Z tytuÅ‚u zaciÄ…gniÄ™tych kredytÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u zaciÄ…gniÄ™tych poÅ¼yczek


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u spÅ‚aty udzielonych poÅ¼yczek


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Odsetki 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            II. Wydatki 


          


          

            75 734 


          


          

            4 222 


          


          

            Z tytuÅ‚u odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych


          


          

            75 734 


          


          

            4 222 


          


          

            Z tytuÅ‚u spÅ‚at zaciÄ…gniÄ™tych kredytÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u spÅ‚at zaciÄ…gniÄ™tych poÅ¼yczek


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u wyemitowanych obligacji


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u wypÅ‚aty przychodÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u udzielonych poÅ¼yczek 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Odsetki 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            C. Skutki zmian kursÃ³w wymiany Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych i ekwiwalentÃ³w Å›rodkÃ³w 


            pieniÄ™Å¼nych


          


          

            -10


          


          

            -3 


          


          

            D. Zmiana stanu Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych netto (A+/-B+/-C)


          


          

            5 777 


          


          

            -7 112 


          


          

            E. Åšrodki pieniÄ™Å¼ne i ekwiwalenty Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych na poczÄ…tek okresu 


            sprawozdawczego 


          


          

            2 584 


          


          

            9 696 


          


          

            F. Åšrodki pieniÄ™Å¼ne i ekwiwalenty Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych na koniec okresu 


            sprawozdawczego (E+/-D)


          


          

            8 361 


          


          

            2 584 


          


          

            

            


            

            


            Rachunek  przepÅ‚ywÃ³w  Å›rodkÃ³w  pieniÄ™Å¼nych  naleÅ¼y  analizowaÄ‡  Å‚Ä…cznie  z notami objaÅ›niajÄ…cymi iinformacjÄ… 


            dodatkowÄ…, ktÃ³re stanowiÄ… integralnÄ… czÄ™Å›Ä‡ sprawozdania finansowego
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            VII NOTY OBJAÅšNIAJÄ„CE


            

            


            1.POLITYKA RACHUNKOWOÅšCI FUNDUSZU


            

            


            1.1. Opis przyjÄ™tych zasad rachunkowoÅ›ci Funduszu


            

            


            1.1.1. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym 


            

            


            Sprawozdanie finansowe zostaÅ‚o przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzeÅ›nia 1994 


            r. o rachunkowoÅ›ci (Dz.U. z 2023 r, poz. 120, z pÃ³Åºniejszymi zmianami) oraz rozporzÄ…dzenia Ministra


            FinansÃ³w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegÃ³lnych zasad rachunkowoÅ›ci funduszy


            inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pÃ³Åºn. zm.) (â€žRozporzÄ…dzenieâ€�).


            

            


            Sprawozdanie finansowe sporzÄ…dzone jest wpolskich zÅ‚otych. Wszystkie wartoÅ›ci, o ile nie wskazano 


            inaczej, podane sÄ… w zaokrÄ…gleniu do tysiÄ™cy zÅ‚otych.


            

            


            1.1.2. Ujmowanie w ksiÄ™gach rachunkowych operacji dotyczÄ…cych Funduszu


            

            


            1.Operacje dotyczÄ…ce Funduszu ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych w okresie, ktÃ³rego dotyczÄ…, 


            z uwzglÄ™dnieniem zasad opisanych w punkcie 18.


            2.Nabyte skÅ‚adniki lokat ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych wedÅ‚ug ceny nabycia obejmujÄ…cej 


            poniesione opÅ‚aty, wszczegÃ³lnoÅ›ci prowizjÄ™ maklerskÄ…oraz podatek od czynnoÅ›ci cywilno-


            prawnych,  jeÅ›li  obowiÄ…zek  jego  poniesienia  spoczywa  na  Funduszu  (w  przypadku  nabycia 


            udziaÅ‚owych skÅ‚adnikÃ³w lokat bez poÅ›rednictwa firmy inwestycyjnej, z wyÅ‚Ä…czeniem transakcji 


            objÄ™cia udziaÅ‚owych skÅ‚adnikÃ³w lokat w wyniku podwyÅ¼szenia kapitaÅ‚u).


            3.SkÅ‚adniki lokat nabyte nieodpÅ‚atnie posiadajÄ… cenÄ™ nabycia rÃ³wnÄ… zero.


            4.Wprzypadku dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych (z wyÅ‚Ä…czeniem transakcji, o ktÃ³rych mowa w 


            czÄ™Å›ci D pkt 2) z naliczanymi odsetkami wartoÅ›Ä‡ wedÅ‚ug wyceny na DzieÅ„ Wyceny ustalonÄ… w 


            stosunku do ich  wartoÅ›ci  nominalnej i wartoÅ›Ä‡ naliczonych  odsetek ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach 


            rachunkowych odrÄ™bnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub amortyzacja premii 


            (wyznaczone przy  zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej)  ujmowane  sÄ…  w ksiÄ™gach 


            rachunkowych nastÄ™pnego dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dÅ‚uÅ¼nychpapierÃ³w


            wartoÅ›ciowych o ile z warunkÃ³w emisji wynika, Å¼e odsetki sÄ… naleÅ¼ne. Wprzypadku sprzedaÅ¼y 


            dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych przychÃ³d z tytuÅ‚u odsetek naleÅ¼nych od dnia zawarcia 


            transakcji sprzedaÅ¼y do dnia rozliczenia transakcji sprzedaÅ¼y jest rozliczany w czasie, w 


            wysokoÅ›ci wynikajÄ…cej z warunkÃ³w emisji. Na potrzeby ustalenia skorygowanej ceny nabycia 


            dÅ‚uÅ¼nego papieru wartoÅ›ciowego przyjmuje siÄ™ nastÄ™pujÄ…ce zaÅ‚oÅ¼enia: a/ pierwszy przepÅ‚yw 


            nastÄ™puje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszÅ‚e przepÅ‚ywy odsetkowe przewidziane


            sÄ… na datÄ™ zakoÅ„czenia okresu odsetkowego, zgodnie z warunkami emisji.


            5.SkÅ‚adniki lokat Funduszu otrzymane wzamian za inne skÅ‚adniki majÄ… przypisanÄ… cenÄ™ nabycia


            (w przypadku papierÃ³w wartoÅ›ciowych wycenianych ESP â€“skorygowanÄ… cenÄ™ nabycia) 


            wynikajÄ…cÄ… z ceny  nabycia tych skÅ‚adnikÃ³w lokat, w zamian  za ktÃ³re zostaÅ‚y otrzymane,


            skorygowanÄ… o ewentualne dopÅ‚aty lub otrzymane przychody pieniÄ™Å¼ne.


            6.Zysk lub stratÄ™ ze zbycia lokat z zastrzeÅ¼eniem pkt 7 wylicza siÄ™ metodÄ… â€žnajdroÅ¼sze sprzedaje 


            siÄ™ jako pierwszeâ€�, ktÃ³ra polega na przypisaniu sprzedanymskÅ‚adnikom najwyÅ¼szej ceny nabycia 


            danego skÅ‚adnika lokat, a w przypadku skÅ‚adnikÃ³w wycenianych w wysokoÅ›ci skorygowanej ceny


            nabycia â€“oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyÅ¼szej bieÅ¼Ä…cej 


            wartoÅ›ci ksiÄ™gowej.


            7.Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje siÄ™ metody, o ktÃ³rej mowa w pkt 6 do 


            skÅ‚adnikÃ³w lokat bÄ™dÄ…cych przedmiotem transakcji o ktÃ³rych mowa w czÄ™Å›ci D pkt 1 i 2.


            8.Wprzypadku wygaÅ›niÄ™cia zobowiÄ…zaÅ„ z tytuÅ‚u wystawionych opcji uznaje siÄ™, Å¼e wygaÅ›niÄ™ciu


            podlegajÄ… kolejno te zobowiÄ…zania, z tytuÅ‚u ktÃ³rych zaciÄ…gniÄ™cia otrzymano najniÅ¼szÄ… premiÄ™


            netto. 


            9.Zysk lub stratÄ™ ze zbycia walut wylicza siÄ™ zgodnie z metodÄ… okreÅ›lonÄ… w pkt 6.


            10.W przypadku gdy danego dnia dokonuje siÄ™ transakcji zbycia i nabycia danego skÅ‚adnika lokat, 


            w pierwszej kolejnoÅ›ci ujmuje siÄ™ nabycie danego skÅ‚adnika.


            11.PrzysÅ‚ugujÄ…ce  prawo poboru  akcji notowanych  na  aktywnym  rynku  ujmuje siÄ™  w  ksiÄ™gach 


            rachunkowych w dniu, w ktÃ³rym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz


            pierwszy kurs nieuwzglÄ™dniajÄ…cy wartoÅ›ci tego prawa poboru.


            12.Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje siÄ™ za zbyte wedÅ‚ug wartoÅ›ci rÃ³wnej zero, w dniu


            nastÄ™pnym po dniu wygaÅ›niÄ™cia tego prawa.
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            13.Papiery wartoÅ›ciowe nowej emisji ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych Funduszu z 


            uwzglÄ™dnieniem poniÅ¼szych zasad: 


            -Obligacje nowej emisji, na ktÃ³re Fundusz dokonaÅ‚zapisu, ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych 


            Funduszu w dniu, w ktÃ³rym zostaÅ‚y speÅ‚nione Å‚Ä…cznie dwa warunki: a/dokonano wpÅ‚aty z tytuÅ‚u 


            subskrypcji oraz b/ wpÅ‚ynÄ™Å‚o potwierdzenieprzydziaÅ‚u tych papierÃ³w lub zostaÅ‚ speÅ‚niony 


            warunek: papiery zostaÅ‚y zaewidencjonowane na rachunku papierÃ³w wartoÅ›ciowych 


            prowadzonym przez depozytariusza 


            -Obligacje nowej emisji dla ktÃ³rych prowadzonyjest depozyt w izbach rozliczeniowych oraz 


            ktÃ³rym nadano ISIN, dla  ktÃ³rych Fundusz uzyskaÅ‚ potwierdzenie zawarcia transakcji, ujmuje siÄ™ 


            w dniu zawarcia transakcji pod warunkiem uzyskania potwierdzenia zawarcia transakcji 


            -Akcje nowej emisji, prawa do akcji nowej emisji (PDA), prawo nowej emisji (PNE) ujmuje siÄ™ w


            ksiÄ™gach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktÃ³rym zostaÅ‚yspeÅ‚nione Å‚Ä…czniedwa warunki: a/ 


            dokonano wpÅ‚aty  z tytuÅ‚u subskrypcji oraz  b/ zaewidencjonowano wymienione  instrumenty


            finansowe na rachunku papierÃ³w wartoÅ›ciowych


            -UdziaÅ‚y w spÃ³Å‚kach z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… ujmuje siÄ™ w dniu powziÄ™cia informacji o 


            zarejestrowaniu podwyÅ¼szenia kapitaÅ‚u w KRS.


            14.NaleÅ¼nÄ… dywidendÄ™ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych 


            w dniu, w ktÃ³rym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs 


            rynkowy nieuwzglÄ™dniajÄ…cy wartoÅ›ci tego prawa do dywidendy. 


            15.PrzysÅ‚ugujÄ…ce prawa z instrumentÃ³wfinansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 


            poboru, dywidenda) ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych w dniu nastÄ™pnym po dniu ustalenia 


            tych praw o ile informacje o tym dniu sÄ… podane przez emitenta.


            16.Nabycie lubzbycie skÅ‚adnikÃ³w lokat przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut 


            ujmuje siÄ™ wksiÄ™gach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy, z zastrzeÅ¼eniem pkt 


            18.


            Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych 


            Funduszu w dacie zawarcia umowy. 


            Transakcje repo/sell-buy back, zaciÄ…gniÄ™te kredyty i poÅ¼yczki Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych oraz dÅ‚uÅ¼ne


            instrumenty finansowe  wyemitowane przez Fundusz  ujmuje siÄ™ w ksiÄ™gach rachunkowych 


            Funduszu w dacie zawarcia umowy. 


            17.Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wpÅ‚ywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.


            18.SkÅ‚adniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut wDniu 


            Wyceny po momencie, o ktÃ³rym mowa w Â§ 24 ust. 3RozporzÄ…dzenia orachunkowoÅ›ci oraz 


            skÅ‚adniki, dla ktÃ³rych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji 


            uwzglÄ™dnia siÄ™ w najbliÅ¼szej wycenie aktywÃ³w Funduszu i ustaleniu jego zobowiÄ…zaÅ„.


            19.Operacje  dotyczÄ…ce  Funduszu  ujmuje  siÄ™  w  walucie  polskiej,  oraz  w  walucie,  w  ktÃ³rej sÄ… 


            wyraÅ¼one - po przeliczeniu wedÅ‚ug Å›redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na 


            dzieÅ„ ujÄ™cia tych operacji w ksiÄ™gach rachunkowych funduszu, z zastrzeÅ¼eniem pkt 20.


            20.JeÅ¼eli operacje dotyczÄ…ce Funduszu sÄ… wyraÅ¼one w walutach, dlaktÃ³rych Narodowy Bank Polski 


            nie wylicza kursu â€“ich wartoÅ›Ä‡ okreÅ›la siÄ™ w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w 


            statucie. 


            21.Transakcje FX zawarte  na walutÄ™ spot nie traktuje siÄ™ jako skÅ‚adniki lokat funduszu. 


            22.Transakcje FX zawarte na datÄ™ waluty dÅ‚uÅ¼szÄ… niÅ¼ spot (transakcje forward) traktuje siÄ™ jako


            skÅ‚adniki lokat Funduszu. 


            23.Przychody z lokat obejmujÄ… w szczegÃ³lnoÅ›ci:


            - dywidendy i inne udziaÅ‚y w zyskach,


            - przychody odsetkowe, 


            - przychody zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci


            - dodatnie saldo rÃ³Å¼nic kursowych powstaÅ‚e w zwiÄ…zku z wycenÄ… Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych, 


            naleÅ¼noÅ›ci oraz zobowiÄ…zaÅ„ w walutach obcych.


            24.Koszty Funduszu obejmujÄ… w szczegÃ³lnoÅ›ci:


            - koszty odsetkowe, 


            - koszty zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci,


            - ujemne saldo rÃ³Å¼nic kursowych powstaÅ‚e w zwiÄ…zku z wycenÄ… Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych, naleÅ¼noÅ›ci 


            oraz zobowiÄ…zaÅ„ w walutach obcych


            - wynagrodzenie dla Towarzytwa,
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            - inne koszty operacyjne, ktÃ³rych ponoszenie przez Fundusz jest przewidziane wStatucie tego 


            Funduszu. 


            25.Fundusz tworzy rezerwÄ™ naprzewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w 


            Statucie Funduszu. 


            26.PÅ‚atnoÅ›ci z tytuÅ‚u kosztÃ³w funduszu zmniejszajÄ… uprzednio utworzonÄ… rezerwÄ™ lub ksiÄ™gowane


            sÄ… bezpoÅ›rednio w koszty, jeÅ¼eli nie byÅ‚o uprzednio utworzonej rezerwy.


            27.Preliminarz kosztÃ³w zawiera pozycje wwysokoÅ›ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek


            okresowych odpowiednio do czÄ™stotliwoÅ›ci ustalania wartoÅ›ci aktywÃ³w netto w dniach wyceny.


            28.Koszty odsetkowe z tytuÅ‚u kredytÃ³w i poÅ¼yczek zaciÄ…ganych przez Fundusz rozlicza siÄ™ w czasie 


            przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


            29.Dniem wprowadzenia do ksiÄ…g zmiany kapitaÅ‚u wpÅ‚aconego jest dzieÅ„ przydziaÅ‚u i wydania 


            certyfikatÃ³w inwestycyjnych nowej serii.  Wydanie, o ktÃ³rym mowa w zdaniu poprzednim, 


            nastÄ™puje w chwili zapisaniacertyfikatu na rachunku papierÃ³w wartoÅ›ciowych uczestnika albo na 


            wÅ‚aÅ›ciwym rachunku zbiorczym, albo w chwili wpisania certyfikatu do ewidencji osÃ³b 


            uprawnionych z papierÃ³w wartoÅ›ciowych prowadzonejprzez agenta emisji, o ktÃ³rym mowa w art. 


            7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Dniem wprowadzenia kapitaÅ‚u wypÅ‚aconego jest 


            dzieÅ„ w ktÃ³rym dokonano odkupienia certyfikatÃ³w inwestycyjnych (DzieÅ„ Wykupu).


            30.Fundusz ujmuje wartoÅ›Ä‡ wpÅ‚aconych Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych z tytuÅ‚u depozytÃ³w zabezpieczajÄ…cych 


            wykonanie  transakcji  w  pozycji Bilansu  â€žÅšrodki pieniÄ™Å¼ne  i  ich  ekwiwalentyâ€�.  Funduszma 


            ograniczonÄ… moÅ¼liwoÅ›Ä‡ dysponowania tymi Å›rodkami do momentu rozliczenia transakcji.


            

            


            1.1.3. Metody wyceny, z uwzglÄ™dnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny skÅ‚adnikÃ³w lokat,


            oraz zobowiÄ…zaÅ„ Funduszu, aktywÃ³w netto i wyniku z operacji


            

            


            A.Wycena aktywÃ³w, ustalenie zobowiÄ…zaÅ„ oraz wyniku finansowego


            1.Aktywa Funduszu wycenia  siÄ™  a zobowiÄ…zania  ustala  siÄ™ wedÅ‚ug  wiarygodnie oszacowanej 


            wartoÅ›ci godziwej. WartoÅ›Ä‡ godziwÄ… skÅ‚adnikÃ³wlokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza 


            siÄ™ w oparciu o dostÄ™pne ceny z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.


            2.Za wiarygodnie oszacowanÄ… wartoÅ›Ä‡ godziwÄ… uznaje siÄ™ wartoÅ›Ä‡ wyznaczonÄ… poprzez:


            2.1. cenÄ™ z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartoÅ›ci godziwej),


            2.2. w przypadku braku ceny, o ktÃ³rej mowa w pkt 2.1., cenÄ™ otrzymanÄ… przy zastosowaniu 


            modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczÄ…ce dane wejÅ›ciowe sÄ… obserwowalnew sposÃ³b 


            bezpoÅ›redni lub poÅ›redni (poziom 2 hierarchii wartoÅ›ci godziwej),


            2.3. w przypadku braku ceny, o ktÃ³rej mowa w pkt 2.1. i 2.2., wartoÅ›Ä‡ godziwÄ… ustalonÄ… za pomocÄ… 


            modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej)


            3.Modele wyceny skÅ‚adnikÃ³w lokat Funduszu, o ktÃ³rychmowa w pkt 2.2. i 2.3. oraz modele imetody 


            wyceny skÅ‚adnikÃ³w lokat Funduszu, o ktÃ³rych mowa w czÄ™Å›ci D pkt 2, podlegajÄ… uzgodnieniu z 


            depozytariuszem. 


            4.Modele wyceny, o ktÃ³rych mowa pkt 2.2. i 2.3., podlegajÄ… okresowemu przeglÄ…dowi, nie rzadziej 


            niÅ¼ raz do roku.


            5.W przypadku aktywÃ³w i zobowiÄ…zaÅ„ finansowych: 


            1) o pierwotnym terminie zapadalnoÅ›ci nie dÅ‚uÅ¼szym niÅ¼ 92 dni, ktÃ³ry to termin dotychczas nie 


            podlegaÅ‚ wydÅ‚uÅ¼eniu, oraz 


            2) niepodlegajÄ…cych operacjom objÄ™cia dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³wwartoÅ›ciowych kolejnej emisji 


            poÅ‚Ä…czonych  z  umorzeniemposiadanych  przez  Fundusz  dÅ‚uÅ¼nych  papierÃ³w  wartoÅ›ciowych 


            wczeÅ›niejszej emisji


            â€“dopuszcza siÄ™ wycenÄ™ metodÄ… skorygowanejceny nabycia, oszacowanej przyzastosowaniu 


            efektywnej stopy procentowej,  z uwzglÄ™dnieniem odpisÃ³w z tytuÅ‚u utraty wartoÅ›ci  skÅ‚adnika


            aktywÃ³w.


            6.Aktywa Funduszu wycenia siÄ™, a zobowiÄ…zania Funduszu ustala siÄ™ w Dniu Wyceny oraz na dzieÅ„ 


            sporzÄ…dzenia sprawozdania finansowego. DzieÅ„ Wyceny to 20 dzieÅ„ miesiÄ…ca kalendarzowego, 


            w ktÃ³rym odbywa siÄ™ regularna sesja naGieÅ‚dzie PapierÃ³w WartoÅ›ciowych wWarszawie lubgdy 


            w danym miesiÄ…cu 20 dzieÅ„ nie jest dniem, w ktÃ³rym odbywa siÄ™ regularna sesja na GieÅ‚dzie 


            PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawieto najbliÅ¼szyw ktÃ³rym odbywa siÄ™ regularna sesja na 
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            GieÅ‚dzie PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie  przypadajÄ…cy po 20  dniudanego miesiÄ…ca


            kalendarzowego lub inny dzieÅ„ wymieniony w Statucie. 


            7.WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest rÃ³wna WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto 


            funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbÄ™ wszystkich certyfikatÃ³w inwestycyjnych, ktÃ³re 


            w tym Dniu Wyceny sÄ… w posiadaniu uczestnikÃ³w Funduszu.


            8.WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto Funduszu ustala siÄ™ pomniejszajÄ…c aktywa Funduszu o jego 


            zobowiÄ…zania w Dniu Wyceny.


            9.KsiÄ™gi rachunkowe Funduszu prowadzone sÄ… w walucie polskiej iw taki sposÃ³b, aby na kaÅ¼dy 


            DzieÅ„ Wyceny byÅ‚o moÅ¼liwe okreÅ›lenie WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto Funduszu. 


            

            


            B.Wycena skÅ‚adnikÃ³w notowanych na aktywnym rynku, wybÃ³r rynku gÅ‚Ã³wnego


            Z zastrzeÅ¼eniem zapisÃ³w dotyczÄ…cych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 


            postanowieniami poniÅ¼szymi, wyceniane sÄ… nastÄ™pujÄ…ce kategorie lokat Funduszu: akcje, warranty 


            subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy  zastawne, dÅ‚uÅ¼ne  papiery


            wartoÅ›ciowe, Instrumenty Rynku PieniÄ™Å¼nego, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz 


            tytuÅ‚y uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspÃ³lnego inwestowania


            majÄ…ce siedzibÄ™ za granicÄ….


            WartoÅ›Ä‡  godziwÄ…  skÅ‚adnikÃ³w lokat notowanych naAktywnym  Rynku  wyznacza siÄ™ w  nastÄ™pujÄ…cy


            sposÃ³b:


            

            


            1.wedÅ‚ug ostatniego dostÄ™pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:


            

            


            1.1. w przypadku skÅ‚adnikÃ³w lokat notowanych w systemie notowaÅ„ ciÄ…gÅ‚ych, w ktÃ³rym 


            wyznaczany i ogÅ‚aszany jest kurs zamkniÄ™cia â€“w oparciu o kurs zamkniÄ™cia lub w oparciu


            o ostatni dostÄ™pny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skÅ‚adnika lokat,


            1.2.  w przypadku skÅ‚adnikÃ³w lokat notowanych w systemie notowaÅ„ ciÄ…gÅ‚ych bez odrÄ™bnego


            wyznaczania kursu zamkniÄ™cia â€“w oparciu o cenÄ™ ostatniÄ… transakcji, z zastrzeÅ¼eniem, Å¼e 


            jeÅ¼eli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skÅ‚adnika lokat 


            korzysta siÄ™ z kursu fixingowego,


            1.3.  w przypadku skÅ‚adnikÃ³wlokat notowanych w systemie notowaÅ„ jednolitych â€“woparciu o 


            ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, z zastrzeÅ¼eniem, Å¼e jeÅ¼eli na Aktywnym 


            Rynku organizowanajest sesja fixingowa, to do wyceny skÅ‚adnika lokat korzysta siÄ™ z kursu


            fixingowego, 


            2.JeÅ¼eli wDniu Wyceny niedostÄ™pna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1 w szczegÃ³lnoÅ›ci, gdy 


            na danym skÅ‚adniku lokat nie zawarto Å¼adnej transakcji lubjeÅ¼eli DzieÅ„ Wyceny nie jest zwykÅ‚ym 


            dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostÄ™pny w momencie dokonywania 


            wyceny kurs jest korygowany w  sposÃ³b umoÅ¼liwiajÄ…cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej 


            wartoÅ›ci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniÅ¼ej,


            2.1. w przypadku innych skÅ‚adnikÃ³w lokat niÅ¼ dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, jeÅ¼eli w Dniu Wyceny


            na  Aktywnym  Rynku  dostÄ™pne sÄ…  ceny  w  zgÅ‚oszonych najlepszych  ofertach  kupna  i 


            sprzedaÅ¼y â€“do wyceny wylicza siÄ™ Å›redniÄ… arytmetycznÄ… z publikowanych ofert kupna i 


            sprzedaÅ¼y z zastrzeÅ¼eniem, Å¼e uwzglÄ™dnienie wyÅ‚Ä…cznie oferty kupna lub wyÅ‚Ä…cznie oferty 


            sprzedaÅ¼y jest niedopuszczalne,


            2.2. w przypadku dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³wwartoÅ›ciowych, w tym listÃ³wzastawnych, dopuszcza siÄ™ 


            przyjÄ™cie  za wartoÅ›Ä‡  godziwÄ…  wartoÅ›Ä‡  oszacowanÄ… przez  serwis Bloomberg  (wartoÅ›Ä‡ 


            publikowana jako Bloomberg Generic) a jeÅ›li nie jest to moÅ¼liwe, a w Dniu Wyceny na 


            Aktywnym Rynku dostÄ™pne sÄ… ceny w zgÅ‚oszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedaÅ¼y 


            â€“do wyceny wylicza siÄ™ Å›redniÄ… arytmetycznÄ… z publikowanych ofert kupna i sprzedaÅ¼y z 


            zastrzeÅ¼eniem, Å¼e uwzglÄ™dnienie wyÅ‚Ä…cznie oferty kupna lub wyÅ‚Ä…cznie oferty sprzedaÅ¼yjest


            niedopuszczalne,


            2.3. jeÅ¼eli wszystkie wskazane powyÅ¼ejmetody wyceny nieumoÅ¼liwiÄ… oszacowania wartoÅ›ci


            godziwej,  przyjmuje  siÄ™  wartoÅ›Ä‡  z  poprzedniego  Dnia Wyceny  bÄ…dÅº  Fundusz  dokona 


            wyceny zgodnie z czÄ™Å›ciÄ… A pkt 2.2. lub z czÄ™Å›ciÄ… A pkt 2.3. 


            3.Wprzypadku, gdy skÅ‚adnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiÄ™cej niÅ¼ jednym Aktywnym Rynku, 


            wartoÅ›ciÄ… godziwÄ… jest kurs ustalony na rynku gÅ‚Ã³wnym. Przy wyborze rynku aktywnego dla 


            danego skÅ‚adnika lokat Fundusz bÄ™dzie kierowaÅ‚ siÄ™ nastÄ™pujÄ…cymi zasadami:


            3.1 wyboru Aktywnego Rynku dokonuje siÄ™ z uwzglÄ™dnieniem poniÅ¼szych punktÃ³w:
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            3.1.1. dla polskich obligacji Skarbu PaÅ„stwa Rynkiem Aktywnym oraz jednoczeÅ›nie rynkiem 


            gÅ‚Ã³wnym jest rynek Treasury BondSpot Poland ze wzglÄ™du na hurtowy charakter


            obrotu, 


            3.1.2. dla polskich obligacji korporacyjnych rynek speÅ‚nia kryterium Rynku Aktywnego jeÅ›li 


            wartoÅ›Ä‡  obrotu  w  okresie  ostatniego  miesiÄ…ca  kalendarzowego  byÅ‚arÃ³wna  lub 


            wyÅ¼sza 100000 jednostek waluty w jakiej dana obligacja zostaÅ‚a wyemitowana oraz 


            obrÃ³t wystÄ™powaÅ‚ w co najmniej 4 dniach sesyjnych,


            3.1.3. dla zagranicznych papierÃ³w dÅ‚uÅ¼nych RynkiemAktywnym jest rynek, na ktÃ³rym obrÃ³t


            wystÄ™powaÅ‚ w kaÅ¼dym dniu w okresie ostatniego miesiÄ…ca kalendarzowego,


            3.1.4. dla polskich pozostaÅ‚ych skÅ‚adnikÃ³wlokat rynek speÅ‚nia kryterium Rynku Aktywnego


            jeÅ›li wartoÅ›Ä‡ obrotu wokresie ostatniego miesiÄ…ca kalendarzowego byÅ‚a rÃ³wna lub 


            wyÅ¼sza rÃ³wnowartoÅ›ci kwoty 100 000 zÅ‚. oraz obrÃ³t wystÄ™powaÅ‚ w co najmniej 8 


            dniach sesyjnych, 


            3.1.5.  dla  zagranicznych  pozostaÅ‚ych  skÅ‚adnikÃ³w  lokat  rynek  speÅ‚nia  kryterium  Rynku 


            Aktywnego jeÅ›li w okresie ostatniego miesiÄ…cakalendarzowego obrÃ³t wystÄ™powaÅ‚ w


            co najmniej 8 dniach sesyjnych, 


            3.1.6. przyjmuje siÄ™, Å¼e wartoÅ›Ä‡ oszacowana przez serwis Bloomberg (wartoÅ›Ä‡publikowana  


            jako Bloomberg Generic) speÅ‚nia kryterium Rynku Aktywnego.


            3.2. Wyboru rynku gÅ‚Ã³wnego dokonuje siÄ™ w pierwszym Dniu Wyceny, w ktÃ³rym dany instrument 


            jest ujmowany w ksiÄ™gach rachunkowych oraz na koniec kaÅ¼dego miesiÄ…ca 


            kalendarzowego. Kryterium wyboru rynku gÅ‚Ã³wnego jest wolumen obrotu na Aktywnych 


            Rynkach wokresie ostatniego miesiÄ…ca kalendarzowego. W sytuacji, gdy niemoÅ¼liwe jest 


            ustalenie rynku gÅ‚Ã³wnego, dopuszcza siÄ™, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjÄ™cie 


            za wartoÅ›Ä‡ godziwÄ… wartoÅ›Ä‡ oszacowanÄ… przez serwisBloomberg (wartoÅ›Ä‡ publikowana 


            jako Bloomberg Generic).


            3.3. Wprzypadku, gdy papierwartoÅ›ciowy nowejemisji wprowadzany jest do obrotu w momencie 


            niepozwalajÄ…cym na dokonanie porÃ³wnania w okresie wskazanym w punkcie3.2, to wycena 


            tego papieru wartoÅ›ciowego opiera siÄ™ o rynek, w ktÃ³rym jako pierwszym ustalona zostaÅ‚a 


            cena zgodnie z pkt 1powyÅ¼ej (pod warunkiem, Å¼e jest transakcyjna) z zastrzeÅ¼eniem 


            obligacji o ktÃ³rych mowa w pkt 3.1.1.


            3.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartoÅ›ciowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami 


            powyÅ¼szymi,  na  potrzeby wyceny  przyjmuje  siÄ™,  Å¼e  jego  wartoÅ›Ä‡  jest  rÃ³wna  wartoÅ›ci 


            nabycia, z uwzglÄ™dnieniem zmian wartoÅ›ci tych papierÃ³w spowodowanych zdarzeniami 


            majÄ…cymi wpÅ‚yw na ichwartoÅ›Ä‡ z zachowaniem zasady ostroÅ¼nej wyceny i z zastrzeÅ¼eniem 


            pkt 3.4.1:


            3.4.1. Wprzypadku braku  Aktywnego Rynku dla papieru nowej emisji, dÅ‚uÅ¼ne papiery 


            wartoÅ›ciowe wyceniane sÄ… w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 


            zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej (w przypadku dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w


            wartoÅ›ciowych o pierwotnym terminie zapadalnoÅ›ci nie dÅ‚uÅ¼szym niÅ¼ 92 dni), dla 


            pozostaÅ‚ych dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych w oparciu o model,


            3.4.2. Od nastÄ™pnegodnia po dniu zakoÅ„czeniu oficjalnych notowaÅ„ do dnia wykupu dÅ‚uÅ¼ne


            papiery wartosciowe wyceniane sÄ… w wartoÅ›ci godziwej


            3.4.3. Towarzystwo bÄ™dzie kaÅ¼dorazowo informowaÅ‚o o zdarzeniach majÄ…cych wpÅ‚ywna 


            wartoÅ›Ä‡ papierÃ³w.


            3.5. w uzasadnionych przypadkach, KsiÄ™gowyFunduszu i Depozytariusz, w porozumieniu z 


            Towarzystwem, mogÄ… zdecydowaÄ‡ o wyborze rynku gÅ‚Ã³wnego oraz oszacowaniu wartoÅ›ci 


            godziwej w sposÃ³b odbiegajÄ…cy od zasad opisanych powyÅ¼ej, z uwzglÄ™dnieniem 


            najlepszego interesu uczestnikÃ³w Funduszu.


            

            


            C.Wycena skÅ‚adnikÃ³w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz ustalenie zobowiÄ…zaÅ„


            WartoÅ›Ä‡ skÅ‚adnikÃ³w lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynkuwyznacza siÄ™, z 


            zastrzeÅ¼eniem postanowieÅ„ punktu 5 czÄ™Å›ci A oraz postanowieÅ„ punktÃ³w 1 i 2 czÄ™Å›ci D, w nastÄ™pujÄ…cy 


            sposÃ³b:


            1.dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku PieniÄ™Å¼nego bÄ™dÄ…ce 


            papierami wartoÅ›ciowymi, papiery wartoÅ›ciowe inkorporujÄ…ce prawa z zaciÄ…gniÄ™cia dÅ‚ugu przez 


            spÃ³Å‚ki, ktÃ³rych akcje stanowiÄ… skÅ‚adnik AktywÃ³w Funduszu wycenia siÄ™ wedÅ‚ug wartoÅ›ci godziwej 


            wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub 2.3. czÄ™Å›ci A.
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            Instrumenty dÅ‚uÅ¼ne, ktÃ³re po raz pierwszy wchodzÄ… do ksiÄ…g rachunkowych i dla ktÃ³rych nie ma 


            aktywnego rynku, do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane bÄ™dÄ… w koszcie nabycia z 


            zachowaniem zasady ostroÅ¼nej wyceny. Od pierwszego dniapo rozliczeniu transakcji 


            instrumenty te wyceniane bÄ™dÄ… w wartoÅ›ci godziwej, wyznaczanej na podstawie z pkt 2.2. lub pkt


            2.3. czÄ™Å›ci A. 


            W sytuacji gdy dÅ‚uÅ¼ny papier wartoÅ›ciowyprzechodzi zrynku aktywnego na wycenÄ™modelem, 


            model zostanie wyznaczony w ciÄ…gu maksymalnie 2 dni roboczych zgodnie z pkt 2.2. lub pkt 2.3. 


            czÄ™Å›ci A. Do tego czasu wycena dÅ‚uÅ¼nego papieru wartoÅ›ciowego bÄ™dzie siÄ™ opieraÄ‡ o ostatniÄ…


            przyjÄ™tÄ… do wyceny cenÄ™.


            2.dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe zawierajÄ…ce wbudowane Instrumenty Pochodne


            2.1. w przypadkuwszystkich papierÃ³w dÅ‚uÅ¼nych wycenianych do wartoÅ›ci godziwej zastosowany 


            model wyceny w zaleÅ¼noÅ›ci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 


            charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bÄ™dzie uwzglÄ™dniaÄ‡ w swojej konstrukcji 


            modele wyceny poszczegÃ³lnych wbudowanych instrumentÃ³w pochodnych, zgodnie z pkt. 6 


            poniÅ¼ej. Wbudowany instrument pochodny nie bÄ™dzie wykazywany w ksiÄ™gach


            rachunkowych odrÄ™bnie, 


            2.2. w przypadku dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³wwartoÅ›ciowych o pierwotnym terminie zapadalnoÅ›ci nie


            dÅ‚uÅ¼szym niÅ¼ 92 dni, dla ktÃ³rych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie 


            nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej: 


            - jeÅ¼elicharakter wbudowanych instrumentÃ³w pochodnych iryzyka z nim zwiÄ…zane sÄ… Å›ciÅ›le 


            powiÄ…zane z charakterem wycenianego papieru dÅ‚uÅ¼nego i ryzykami z nim zwiÄ…zanymi 


            wartoÅ›Ä‡ tego papieru dÅ‚uÅ¼nego bÄ™dzie wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy 


            procentowej z uwzglÄ™dnieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego i 


            charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny nie 


            bÄ™dzie wykazywany w ksiÄ™gach rachunkowych odrÄ™bnie,


            - jeÅ¼eli charakter wbudowanych instrumentÃ³w pochodnych i ryzyka z nimzwiÄ…zane nie sÄ… 


            Å›ciÅ›le powiÄ…zane z charakterem wycenianego papieru dÅ‚uÅ¼nego i ryzykami z nim 


            zwiÄ…zanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany bÄ™dzie  w oparciu o modele


            wÅ‚aÅ›ciwe dla poszczegÃ³lnych instrumentÃ³wpochodnych zgodnie z pkt. 6 poniÅ¼ej i 


            wykazywany jest w ksiÄ™gach rachunkowych odrÄ™bnie. WartoÅ›Ä‡ wycenianego papieru stanowi 


            sumÄ™ wyceny dÅ‚uÅ¼nego papieru wartoÅ›ciowego (bez wbudowanego instrumentu 


            pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 


            wbudowanych instrumentÃ³w pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.


            3.akcje, prawa do akcji iinne udziaÅ‚oweinstrumenty finansowe ujmuje siÄ™ wedÅ‚ug ceny nabycia. 


            Na DzieÅ„ Wyceny wartoÅ›Ä‡ skÅ‚adnikÃ³w lokat, o ktÃ³rych mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana 


            jest wedÅ‚ug wiarygodnie oszacowanej wartoÅ›ci godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt 2 czÄ™Å›ci 


            A, w szczegÃ³lnoÅ›ci:


            3.1. prawa nowej emisjioraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia siÄ™ wedÅ‚ug 


            cen akcji, z ktÃ³rymi bÄ™dÄ… asymilowane, o ile akcje sÄ… notowane na aktywnym rynku. Prawa


            nowej emisji oraz prawa do akcji, dla ktÃ³rych nie istniejÄ… inne serie akcji notowane na 


            aktywnym rynku tego samego emitenta, bÄ…dÅº wartoÅ›Ä‡ wyznaczona zgodnie ze zdaniem 


            poprzednim nie odzwierciedla wartoÅ›ci godziwej, wycenia siÄ™ w oparciu o ostatniÄ… cenÄ… po 


            jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, z 


            uwzglÄ™dnieniem zmian wartoÅ›ci tych praw spowodowanych zdarzeniami majÄ…cymi wpÅ‚ywna 


            ich wartoÅ›Ä‡, ktÃ³re to zdarzenia wystÄ…piÅ‚y od czasu ustaleniaostatniej ceny, powiÄ™kszonÄ… o 


            wartoÅ›Ä‡ nabycia prawa  poboru niezbÄ™dnego doich  objÄ™cia  w dniu  wygaÅ›niÄ™cia prawa 


            poboru. 


            4.warranty subskrypcyjne, i prawa poboru â€“w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzglÄ™dniajÄ…ce 


            w szczegÃ³lnoÅ›ci wartoÅ›Ä‡ godziwÄ… akcji, na ktÃ³re opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartoÅ›Ä‡ 


            wynikajÄ…cÄ… z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysÅ‚ugujÄ…cych warrantom lub prawom 


            poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie sÄ… notowane na Aktywnym Rynku, cena 


            akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3 powyÅ¼ej.


            5.kwity  depozytowe  â€“z  wykorzystaniem  modelu  uwzglÄ™dniajÄ…cego  w szczegÃ³lnoÅ›ci  wartoÅ›Ä‡ 


            godziwÄ… papieru wartoÅ›ciowego, w zwiÄ…zku z ktÃ³rym zostaÅ‚ wyemitowany kwit depozytowy.


            6.Instrumenty Pochodne - w wartoÅ›ci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czÄ™Å›ci A w 


            szczegÃ³lnoÅ›ci:


            6.1. w przypadku kontraktÃ³w terminowych- model zdyskontowanych przepÅ‚ywÃ³w pieniÄ™Å¼nych


            6.2. w przypadku opcji: 


            ï‚·europejskich: model Blacka-Scholesa 
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            ï‚·egzotycznych: model skoÅ„czonych rÃ³Å¼nic, modelMonte Carlo lub drzewa dwumianowego, 


            przy czym dopuszczalne jest rÃ³wnieÅ¼ stosowanie wzorÃ³w analitycznych bÄ™dÄ…cych modyfikacjÄ… 


            modelu Blacka-Scholesa uwzglÄ™dniajÄ…cych charakterystykÄ™ wycenianej opcji egzotycznej.


            

            


            7.jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartychi specjalistycznych funduszy


            inwestycyjnych otwartych z siedzibÄ… na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 


            inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniÄ™te i tytuÅ‚y uczestnictwa emitowane


            przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspÃ³lnego inwestowania majÄ…ce siedzibÄ™ za granicÄ… 


            - w oparciu o ostatnio ogÅ‚oszonÄ… wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na jednostkÄ™ uczestnictwa, certyfikat 


            inwestycyjny lub tytuÅ‚ uczestnictwa, z uwzglÄ™dnieniem zdarzeÅ„ majÄ…cych wpÅ‚yw  na wartoÅ›Ä‡ 


            godziwÄ…, jakie miaÅ‚y miejsce po dniu ogÅ‚oszenia wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na jednostkÄ™ 


            uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuÅ‚ uczestnictwa.


            8.Instrumenty Rynku  PieniÄ™Å¼nego niebÄ™dÄ…ce papierami wartoÅ›ciowymi  - w wartoÅ›cigodziwej, 


            wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub pkt 2.3. czÄ™Å›ci A.


            9.waluty nie bÄ™dÄ…ce depozytami â€“po przeliczeniu wedÅ‚ug ostatniego dostÄ™pnego Å›redniego kursu 


            wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


            10.wierzytelnoÅ›ci - w wartoÅ›ci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt  2 czÄ™Å›ci A.


            W przypadku przeszacowania skÅ‚adnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartoÅ›ci godziwej, 


            do wysokoÅ›ci skorygowanej ceny nabycia â€“wartoÅ›Ä‡ godziwa wynikajÄ…ca z ksiÄ…g rachunkowych 


            Funduszu stanowi, na dzieÅ„ przeszacowania, nowo ustalonÄ… skorygowanÄ… cenÄ™ nabycia.


            Fundusz moÅ¼e powierzyÄ‡ wycenÄ™ skÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w bÄ…dÅº zobowiÄ…zaÅ„ wyspecjalizowanym 


            zewnÄ™trznym podmiotom wyceniajÄ…cym. 


            

            


            D.SzczegÃ³lne zasady wyceny skÅ‚adnikÃ³w lokat i ustalania zobowiÄ…zaÅ„


            

            


            1.Wycena naleÅ¼noÅ›ciz tytuÅ‚u krÃ³tkiej sprzedaÅ¼y papierÃ³w wartoÅ›ciowych dokonywana jest 


            nastÄ™pujÄ…co:


            1.1. zobowiÄ…zania Funduszu z tytuÅ‚u krÃ³tkiej sprzedaÅ¼y papierÃ³wwartoÅ›ciowych wycenia siÄ™ 


            wedÅ‚ug zasad przyjÄ™tych dla tych papierÃ³w wartoÅ›ciowych,


            1.2. papiery wartoÅ›ciowe, ktÃ³rych wÅ‚asnoÅ›Ä‡ zostaÅ‚a przeniesiona przez Fundusz na drugÄ… stronÄ™


            w  wyniku  zawarcia  umowy  poÅ¼yczki  papierÃ³w  wartoÅ›ciowych,  stanowiÄ…  skÅ‚adnik  lokat 


            Funduszu. Przychody z tytuÅ‚u udzielenia poÅ¼yczki papierÃ³w wartoÅ›ciowych Fundusz nalicza 


            zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie, 


            1.3. papiery wartoÅ›ciowe, ktÃ³rych Fundusz staÅ‚ siÄ™ wÅ‚aÅ›cicielem w wyniku zawarcia umowy 


            poÅ¼yczki papierÃ³w wartoÅ›ciowych, nie stanowiÄ…skÅ‚adnika lokat Funduszu. Koszty z tytuÅ‚u 


            otrzymania poÅ¼yczki papierÃ³w wartoÅ›ciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami 


            ustalonymi w umowie. 


            2.Wycena transakcji  reverse repo  / buy-sell  back  i depozytÃ³w  bankowych  dokonywana  jest 


            nastÄ™pujÄ…co:


            2.1. transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia siÄ™ poczÄ…wszy od dnia 


            ujÄ™cia w ksiÄ™gach  za pomocÄ… modelu  wyceny,  aw przypadku transakcji o terminie 


            zapadalnoÅ›ci nie dÅ‚uÅ¼szym niÅ¼92 dni dopuszcza siÄ™ wycenÄ™ metodÄ… skorygowanej ceny 


            nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglÄ™dnieniem 


            odpisÃ³w z tytuÅ‚u utraty wartoÅ›ci skÅ‚adnika aktywÃ³w,


            2.2. transakcje repo/sell-buy back, zaciÄ…gniÄ™te kredyty i poÅ¼yczki Å›rodkÃ³wpieniÄ™Å¼nych oraz 


            dÅ‚uÅ¼ne instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia siÄ™ poczÄ…wszy od dnia


            ujÄ™cia w ksiÄ™gach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,


            3.Wycena aktywÃ³w i zobowiÄ…zaÅ„ denominowanych w walutach obcych dokonywana jest 


            nastÄ™pujÄ…co:


            3.1. aktywa oraz zobowiÄ…zania denominowane w walutach obcych wycenia siÄ™ lub ustala w 


            walucie, w ktÃ³rej sÄ… notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sÄ… notowane na 


            Aktywnym Rynku - w walucie, w ktÃ³rej sÄ… denominowane,


            3.2. aktywa oraz zobowiÄ…zania, o ktÃ³rych mowa w pkt 3.1 wykazuje siÄ™ w walucie, w ktÃ³rej 


            wyceniane sÄ… aktywa i ustalane zobowiÄ…zania Funduszu, po przeliczeniu wedÅ‚ug ostatniego 


            dostÄ™pnego Å›redniego kursu ogÅ‚oszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski, 
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            3.3. wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktÃ³rych Narodowy Bank 


            Polski nie wylicza kursu, naleÅ¼y okreÅ›liÄ‡ w relacji do wskazanej przez fundusz w statucie 


            waluty, dla ktÃ³rej Narodowy Bank Polski wylicza Å›redni kurs.


            

            


            1.2. Opiswprowadzonych zmian  stosowanych zasad  (polityki)  rachunkowoÅ›ci, w  tym: a) metod 


            ujmowania operacji w ksiÄ™gach rachunkowych b) metod wyceny oraz sposobu sporzÄ…dzania


            sprawozdania finansowego


            

            


            Wokresie sprawozdawczym ani w okresie porÃ³wnawczym nie wprowadzono zmian stosowanychzasad 


            rachunkowoÅ›ci. 
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            2.NALEÅ»NOÅšCI FUNDUSZU 


            

            


          


          

            NOTA-2 NALEÅ»NOÅšCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NaleÅ¼noÅ›ci


          


          

            125


          


          

            107


          


          

            Z tytuÅ‚u zbytych lokat


          


          

            82


          


          

            77


          


          

            Z tytuÅ‚u instrumentÃ³w pochodnych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u dywidend


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u odsetek


          


          

            34


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u posiadanych nieruchomoÅ›ci, w tym czynszÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u udzielonych poÅ¼yczek w podziale na podmioty udzielajÄ…ce poÅ¼yczek


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            9 


          


          

            30


          


          

            - OpÅ‚aty ugodoweod DEKPOL S.A.


          


          

            7 


          


          

            - 


          


          

            - Premia od PCWO ENERGY HOLDING 2 SP. Z O.O., A (PLO354000013) 


          


          

            - 


          


          

            30


          


          

            

            


            

            


            3.ZOBOWIÄ„ZANIA FUNDUSZU 


            

            


          


          

            NOTA-3 ZOBOWIÄ„ZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            ZobowiÄ…zania


          


          

            755


          


          

            310


          


          

            Z tytuÅ‚u nabytych aktywÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u transakcji repo/sell-buy back


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u instrumentÃ³w pochodnych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u wpÅ‚at na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u wypÅ‚aty dochodÃ³w Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u wypÅ‚aty przychodÃ³w Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u wyemitowanych obligacji


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u krÃ³tkoterminowych poÅ¼yczek i kredytÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u dÅ‚ugoterminowych poÅ¼yczek i kredytÃ³w


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u gwarancji lub porÄ™czeÅ„


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Z tytuÅ‚u rezerw


          


          

            649


          


          

            300


          


          

            PozostaÅ‚e skÅ‚adniki zobowiÄ…zaÅ„


          


          

            106


          


          

            10


          


          

            - z tytuÅ‚u opÅ‚aty manipulacyjnej TFI


          


          

            65


          


          

            5 


          


          

            - z tytuÅ‚u faktur do zapÅ‚acenia


          


          

            34


          


          

            - 


          


          

            

            


            

            


            4.ÅšRODKI PIENIÄ˜Å»NE I ICH EKWIWALENTY


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-4 I. STRUKTURA ÅšRODKÃ“W 


            PIENIÄ˜Å»NYCH NA RACHUNKACH W 


            PODZIALE NA BANKI 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w danej 


            walucie w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w danej 


            walucie w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            I. Banki / waluty 


          


          

            - 


          


          

            8 361 


          


          

            - 


          


          

            2 584 


          


          

            MBANK S.A. 


          


          

            - 


          


          

            8 360 


          


          

            - 


          


          

            1 971 


          


          

            EUR 


          


          

            298


          


          

            1 296 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            PLN 


          


          

            7 064 


          


          

            7 064 


          


          

            1 971 


          


          

            1 971 


          


          

            BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A.


          


          

            - 


          


          

            1 


          


          

            - 


          


          

            613


          


          

            EUR 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            84


          


          

            393


          


          

            PLN 


          


          

            1 


          


          

            1 


          


          

            220


          


          

            220


          


          

            

            


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            NOTA-4 II. ÅšREDNI W OKRESIE 


            SPRAWOZDAWCZYM POZIOM 


            ÅšRODKÃ“W PIENIÄ˜Å»NYCH 


            UTRZYMYWANYCH W CELU 


            ZASPOKOJENIA BIEÅ»Ä„CYCH 


            ZOBOWIÄ„ZAÅƒ


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w 


            danej walucie w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w 


            walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w 


            danej walucie w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w 


            walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            II. Åšredni w okresie sprawozdawczym 


            poziom Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych(*)


          


          

            - 


          


          

            5 473 


          


          

            

            


          


          

            6 138 


          


          

            EUR 


          


          

            191


          


          

            845


          


          

            47


          


          

            218


          


          

            PLN 


          


          

            4 628 


          


          

            4 628 


          


          

            5 920 


          


          

            5 920 


          


          

            

            


            (*) Wyznaczona wartoÅ›Ä‡ jest Å›redniÄ… arytmetycznÄ… stanu Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych na koniec bieÅ¼Ä…cego oraz 


            poprzedniego okresu sprawozdawczego.


            

            


            

            


            III. EKWIWALENTY ÅšRODKÃ“W PIENIÄ˜Å»NYCH


            Nie dotyczy 


            

            


            

            


            

            


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            5. RYZYKA 


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOÅšCI GODZIWEJ 


            (*) 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym rynku


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku


          


          

            48 322 


          


          

            42 186 


          


          

            Suma: 


          


          

            48 322 


          


          

            42 186 


          


          

            

            


            (*) Za aktywa obciÄ…Å¼one ryzykiem zmiany wartoÅ›ci godziwej wynikajÄ…cym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty, staÅ‚o- i 


            zerokuponowe obligacje Skarbu PaÅ„stwa, komunalne i przedsiÄ™biorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikatydepozytowe oraz 


            weksle.


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-5 II. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPÅ�YWU 


            ÅšRODKÃ“W


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)


          


          

            - 


          


          

            2 446 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)


          


          

            137 319 


          


          

            51 432 


          


          

            ZobowiÄ…zania (**)


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma: 


          


          

            137 319 


          


          

            53 878 


          


          

            

            


            (*) Za aktywa obciÄ…Å¼one ryzykiem przepÅ‚ywÃ³w Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych wynikajÄ…cych ze stopy  procentowej uznano zmiennokuponowe 


            obligacje,  listy  zastawne,  certyfikaty  depozytowe  oraz instrumenty  pochodne  na  stopÄ™  procentowÄ…  o  dodatniej  wycenie  na  dzieÅ„ 


            bilansowy.  


            (**) Za zobowiÄ…zania obciÄ…Å¼one ryzykiem przepÅ‚ywÃ³w Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych wynikajÄ…cym  ze stopyprocentowej uznano instrumenty 


            pochodne na stopÄ™ procentowÄ… o ujemnej wycenie na dzieÅ„ bilansowy. 


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-5 III. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA 


            ZOBOWIÄ„ZAÅƒ PRZEZ DRUGÄ„ STRONÄ˜ TRANSAKCJI


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            Kwoty odzwierciedlajÄ…ce maksymalne obciÄ…Å¼enie ryzykiem kredytowym w 


            przypadku gdyby strony transakcji nie wypeÅ‚niaÅ‚y swoich obowiÄ…zkÃ³w, przy 


            czym nie uwzglÄ™dnia siÄ™ wartoÅ›ci godziwych dodatkowych zabezpieczeÅ„ (*)


          


          

            211 126 


          


          

            110 358 


          


          

            Åšrodki na rachunkach bankowych


          


          

            8 361 


          


          

            2 584 


          


          

            NaleÅ¼noÅ›ci


          


          

            125


          


          

            107


          


          

            Transakcje reverse repo/buy-sell back


          


          

            16 999 


          


          

            8 457 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym rynku 


          


          

            - 


          


          

            2 446 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku


          


          

            185 641 


          


          

            96 764 


          


          

            Przypadki znaczÄ…cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegÃ³lnych 


            kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


            (*)  Ryzyko  kredytowe obejmuje  ryzyko  niewypeÅ‚nienia  przez kontrahenta  zobowiÄ…zaÅ„  z wyemitowanych  papierÃ³w  wartoÅ›ciowych 


            (obligacji staÅ‚o-, zmienno- i zerokuponowych, bonÃ³w skarbowych, listÃ³w zastawnych, certyfikatÃ³w depozytowych i weksli), depozytÃ³w 


            bÄ™dÄ…cych  skÅ‚adnikami  portfela  lokat, przechowywanych  na  rachunkach bankowych Å›rodkÃ³w  pieniÄ™Å¼nych  oraz  niewywiÄ…zania siÄ™ 


            kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegÃ³lnoÅ›ci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.


            (**) Za znaczÄ…cÄ… koncentracjÄ™ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziaÅ‚u procentowego danego emitenta w aktywach ogÃ³Å‚em.


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ 


            bilansowy w walucie 


            sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            Poziom obciÄ…Å¼enia aktywÃ³w i zobowiÄ…zaÅ„ Funduszu/Subfunduszu ryzykiem 


            walutowym, ze wskazaniem przypadkÃ³w znaczÄ…cej koncentracji ryzyka 


            walutowego w poszczegÃ³lnych kategoriach lokat


          


          

            65 437


          


          

            26 497 


          


          

            Åšrodki na rachunkach bankowych


          


          

            1 296 


          


          

            393


          


          

            NaleÅ¼noÅ›ci


          


          

            41


          


          

            - 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku


          


          

            64 100 


          


          

            26 104 


          


          

            

            


            

            


            

            


            

            


            Portfel Funduszu na dzieÅ„  31 grudnia  2023  roku cechowaÅ‚ siÄ™ koncentracjÄ…  branÅ¼owÄ…. Fundusz posiadaÅ‚ 


            najwiÄ™ksze zaangaÅ¼owania wsektory: deweloperski, hotelarski, poÅ¼yczkowy, usÅ‚ugowy, paliwowo-energetyczny  i 


            windykacyjny. 


            

            


          


          

            NOTA-5 RYZYKO PÅ�YNNOÅšCI


          


          

            Przez ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci rozumiesiÄ™ryzyko polegajÄ…ce na braku moÅ¼liwoÅ›ci sprzedaÅ¼y, likwidacji lubzamkniÄ™cia pozycji w aktywach Funduszu przy 


            ograniczonych kosztach i w odpowiednio krÃ³tkim czasie, na skutek czego zagroÅ¼ona jest zdolnoÅ›Ä‡ do odkupywania certyfikatÃ³w inwestycyjnych na 


            Å¼Ä…danie uczestnikÃ³w Funduszu.


            Ocena ryzyka pÅ‚ynnoÅ›ci Funduszu polega na monitorowaniu pÅ‚ynnoÅ›ci poszczegÃ³lnych skÅ‚adnikÃ³w lokat portfela inwestycyjnego Funduszu oraz 


            zleceÅ„ nabyÄ‡ i odkupieÅ„ certyfikatÃ³w inwestycyjnych. Wcelu ograniczenia tego ryzyka Fundusz utrzymuje czÄ™Å›Ä‡ aktywÃ³w w postaci Å›rodkÃ³w 


            pieniÄ™Å¼nych oraz najbardziej pÅ‚ynnych instrumentÃ³w finansowych. 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            Papiery  wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty  prowadzÄ…ce dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ deweloperskÄ… stanowiÅ‚y ok.  45,4% 


            wartoÅ›ci aktywÃ³w ogÃ³Å‚em Funduszu. 


            Papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty prowadzÄ…ce dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ w sektorze hotelarskim stanowiÅ‚y ok. 


            11,5% wartoÅ›ci aktywÃ³w ogÃ³Å‚em Funduszu. 


            Papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmiotyprowadzÄ…ce dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ w sektorze poÅ¼yczkowym stanowiÅ‚y ok. 


            9,0% wartoÅ›ci aktywÃ³w ogÃ³Å‚em Funduszu.


            Papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty prowadzÄ…ce dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ w sektorze usÅ‚ugowym stanowiÅ‚y ok. 5,3% 


            wartoÅ›ci aktywÃ³w ogÃ³Å‚em Funduszu. 


            Papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty prowadzÄ…ce dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡w sektorze paliwowo-energetycznym 


            stanowiÅ‚y ok. 4,9% wartoÅ›ci aktywÃ³w ogÃ³Å‚em Funduszu. 


            Papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty prowadzÄ…ce dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ w sektorze windykacyjnym stanowiÅ‚y ok. 


            2,9% wartoÅ›ci aktywÃ³w ogÃ³Å‚em Funduszu. 


            

            


            Ze  wzglÄ™du  na  trudnoÅ›ci  w przypisaniu  niektÃ³rych  emitentÃ³w  do  konkretnego  sektora  podane  wielkoÅ›ci  sÄ… 


            orientacyjne.


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            6.INSTRUMENTY POCHODNE 


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            NOTA-6 


            INSTRUMENTY 


            POCHODNE 


          


          

            Typ 


            zajÄ™tej 


            pozycji 


          


          

            Rodzaj 


            instrumentu 


            pochodnego 


          


          

            Cel otwarcia 


            pozycji 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            otwartej pozycji 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            przyszÅ‚ych 


            strumieni 


            pieniÄ™Å¼nych


          


          

            Terminy 


            przyszÅ‚ych 


            strumieni 


            pieniÄ™Å¼nych


          


          

            Kwota bÄ™dÄ…ca 


            podstawÄ… 


            przyszÅ‚ych 


            pÅ‚atnoÅ›ci


          


          

            Termin zapadalnoÅ›ci (wygaÅ›niÄ™cia) 


            instrumentu pochodnego 


          


          

            Termin wykonania 


            instrumentu 


            pochodnego 


          


          

            Wystandaryzowane 


            instrumenty 


            pochodne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            Futures 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            Futures na 


            EUR/PLN, 


            FEURH24, 


            2024.03.15 


            (PL0GF0027623)


          


          

            KrÃ³tka


          


          

            Futures 


          


          

            Ograniczenie ryzyka 


            inwestycyjnego 


            zwiÄ…zanego ze 


            zmianÄ… kursÃ³w walut


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            KaÅ¼dego dnia 


            roboczego 


          


          

            - 


          


          

            2024-03-15


          


          

            2024-03-15


          


          

            

            


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-6 


            INSTRUMENTY 


            POCHODNE 


          


          

            Typ 


            zajÄ™tej 


            pozycji 


          


          

            Rodzaj 


            instrumentu 


            pochodnego 


          


          

            Cel otwarcia 


            pozycji 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            otwartej pozycji 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            przyszÅ‚ych 


            strumieni 


            pieniÄ™Å¼nych


          


          

            Terminy 


            przyszÅ‚ych 


            strumieni 


            pieniÄ™Å¼nych


          


          

            Kwota bÄ™dÄ…ca 


            podstawÄ… 


            przyszÅ‚ych 


            pÅ‚atnoÅ›ci


          


          

            Termin zapadalnoÅ›ci (wygaÅ›niÄ™cia) 


            instrumentu pochodnego 


          


          

            Termin wykonania 


            instrumentu 


            pochodnego 


          


          

            Wystandaryzowane 


            instrumenty 


            pochodne 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            Futures 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            Futures na 


            EUR/PLN, FEURH23, 


            2023.03.17 


            (PL0GF0025239)


          


          

            KrÃ³tka


          


          

            Futures 


          


          

            Ograniczenie ryzyka


            inwestycyjnego 


            zwiÄ…zanego ze 


            zmianÄ… kursÃ³w walut


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            KaÅ¼dego dnia 


            roboczego 


          


          

            - 


          


          

            2023-03-17


          


          

            2023-03-17


          


          

            

            


            

            


            7.TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POÅ»YCZEK PAPIERÃ“W WARTOÅšCIOWYCH


            

            


          


          

            NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POÅ»YCZEK PAPIERÃ“W 


            WARTOÅšCIOWYCH


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            I. Transakcje przy zobowiÄ…zaniu siÄ™ drugiej strony do odkupu, w tym:


          


          

            16 999 


          


          

            8 457 


          


          

            Transakcje, w wyniku ktÃ³rych nie nastÄ™puje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wÅ‚asnoÅ›ci i ryzyk


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje, w wyniku ktÃ³rych nastÄ™puje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wÅ‚asnoÅ›ci i ryzyk


          


          

            16 999 


          


          

            8 457 


          


          

            II. Transakcje przy zobowiÄ…zaniu siÄ™ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym:


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje, w wyniku ktÃ³rych nie nastÄ™puje przeniesienie na drugÄ… stronÄ™ praw wÅ‚asnoÅ›ci i ryzyk


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje, w wyniku ktÃ³rych nastÄ™puje przeniesienie na drugÄ… stronÄ™ praw wÅ‚asnoÅ›ci i ryzyk


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            III. NaleÅ¼noÅ›ci z tytuÅ‚u papierÃ³w wartoÅ›ciowych poÅ¼yczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepisÃ³w 


            rozporzÄ…dzenia o poÅ¼yczkach papierÃ³w wartoÅ›ciowych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            IV. ZobowiÄ…zania z tytuÅ‚u papierÃ³w wartoÅ›ciowych poÅ¼yczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepisÃ³w 


            rozporzÄ…dzenia o poÅ¼yczkach papierÃ³w wartoÅ›ciowych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


            

              

              

            


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            8.KREDYTY I POÅ»YCZKI


            

            


            Wokresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku oraz od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 rokuFundusz nie zaciÄ…gaÅ‚ poÅ¼yczek pieniÄ™Å¼nych 


            i kredytÃ³w w kwocie stanowiÄ…cej na dzieÅ„ ich wykorzystania, wiÄ™cej niÅ¼ 1% wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu.


            

            


            W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku Fundusz nie udzielaÅ‚ poÅ¼yczek pieniÄ™Å¼nych w kwocie stanowiÄ…cej na dzieÅ„ bilansowy, wiÄ™cej niÅ¼


            1% wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu.


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-8 II. 


            UDZIELONE 


            PRZEZ 


            FUNDUSZ 


            POÅ»YCZKI 


            PIENIÄ˜Å»NE


          


          

            Siedziba 


            spÃ³Å‚ki


          


          

            Kwota 


            poÅ¼yczki w 


            chwili 


            udzielenia w 


            walucie 


            sprawozdania


          


          

            Kwota 


            poÅ¼yczki 


            w chwili 


            udzielenia 


            w walucie 


            poÅ¼yczki


          


          

            Waluta 


          


          

            ProcentowyudziaÅ‚ w 


            aktywach ogÃ³Å‚em


          


          

            Warunki oprocentowania 


          


          

            Termin spÅ‚aty


          


          

            Zabezpieczenia


          


          

            REVINDI 


            GROUP 


            EXPERT 


            SP. Z O.O. 


          


          

            POLSKA 


          


          

            3172 


          


          

            3172 


          


          

            PLN 


          


          

            2,83% 


          


          

            20% 


          


          

            2023-01-31


          


          

            1. OÅ›wiadczenie poÅ¼yczkobiorcy (Revindi


            Group Expert), w formie aktu notarialnego,


            o poddaniu siÄ™ egzekucji w trybie art.777


            Â§1 pkt.5) ustawy Kodeks PostÄ™powania


            Cywilnego. 


            2. PorÄ™czenia udzielone przez dwÃ³ch


            porÄ™czycieli wrazz oÅ›wiadczeniami o


            poddaniu siÄ™ egzekucji w trybie art. 777 Â§ 1


            pkt 5 Kodeksu PostÄ™powania Cywilnego


            3. Zastaw zwykÅ‚y i rejestrowy na 100%


            udziaÅ‚ach Revindi Group Expert wraz z 


            oÅ›wiadczeniem ZastawcÃ³w o poddaniu siÄ™


            egzekucji w trybie art. 777 Â§ 1 pkt 6


            Kodeksu PostÄ™powania Cywilnego.


            4. Cesja na rzecz Funduszu wierzytelnoÅ›ci.


          


          

            

            


            

            


            

            


            9.WALUTY I RÃ“Å»NICE KURSOWE


            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 


          


          

            Waluta 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ bilansowy 


            w danej walucie w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ bilansowy 


            w walucie sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ bilansowy 


            w danej walucie w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ na dzieÅ„ bilansowy 


            w walucie sprawozdania 


            finansowego w tys. 


          


          

            I. Aktywa 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            211 126 


          


          

            - 


          


          

            110 358 


          


          

            1) Åšrodki pieniÄ™Å¼ne i ich ekwiwalenty


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            8 361 


          


          

            - 


          


          

            2 584 


          


          

            

            


          


          

            EUR 


          


          

            298


          


          

            1 296 


          


          

            84


          


          

            393


          


          

            

            


          


          

            PLN 


          


          

            7 065 


          


          

            7 065 


          


          

            2 191 


          


          

            2 191 


          


          

            2) NaleÅ¼noÅ›ci


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            125


          


          

            - 


          


          

            107


          


          

            

            


          


          

            EUR 


          


          

            9 


          


          

            41


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            PLN 


          


          

            84


          


          

            84


          


          

            107


          


          

            107


          


          

            3) Transakcje reverse repo/buy-sell back 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            16 999 


          


          

            - 


          


          

            8 457 


          


          

            

            


          


          

            PLN 


          


          

            16 999 


          


          

            16 999 


          


          

            8 457 


          


          

            8 457 


          


          

            4) SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym rynku


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            2 446 


          


          

            

            


          


          

            PLN 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            2 446 


          


          

            2 446 


          


          

            5) SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            185 641 


          


          

            - 


          


          

            96 764 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            

            


          


          

            EUR 


          


          

            14 743 


          


          

            64 100 


          


          

            5 565 


          


          

            26 104 


          


          

            

            


          


          

            PLN 


          


          

            121 541 


          


          

            121 541 


          


          

            70 660 


          


          

            70 660 


          


          

            6) PozostaÅ‚e aktywa


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            II. ZobowiÄ…zania


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            755


          


          

            - 


          


          

            310


          


          

            

            


          


          

            PLN 


          


          

            755


          


          

            755


          


          

            310


          


          

            310


          


          

            

            


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            NOTA-9 II. DODATNIE I 


            UJEMNE RÃ“Å»NICE 


            KURSOWE W PRZEKROJU 


            LOKAT 


            FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 


          


          

            Dodatnie rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            zrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Dodatnie rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            niezrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Ujemne rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            zrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Ujemne rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            niezrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Dodatnie rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            zrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Dodatnie rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            niezrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Ujemne rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            zrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Ujemne rÃ³Å¼nice 


            kursowe 


            niezrealizowane w 


            walucie 


            sprawozdania w tys. 


          


          

            Akcje 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Warranty subskrypcyjne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Prawa do akcji 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Prawa poboru


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Kwity depozytowe


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Listy zastawne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe


          


          

            155


          


          

            - 


          


          

            -357 


          


          

            -3 422 


          


          

            1 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            -65


          


          

            Instrumenty pochodne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UdziaÅ‚y w spÃ³Å‚kach z 


            ograniczonÄ… 


            odpowiedzialnoÅ›ciÄ…


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Jednostki uczestnictwa 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Certyfikaty inwestycyjne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            TytuÅ‚y uczestnictwa 


            emitowane przez instytucje 


            wspÃ³lnego inwestowania 


            majÄ…ce siedzibÄ™ za granicÄ…


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            WierzytelnoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Weksle 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Depozyty 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Waluty 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            NieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Statki morskie 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Inne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


            

            


          


          

            

            


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2023 


          


          

            na dzieÅ„ 31-12-2022 


          


          

            NOTA-9 III. ÅšREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA 


            FINANSOWEGO OGÅ�ASZANY PRZEZ NBP, Z DNIA 


            SPORZÄ„DZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO


          


          

            Kurs w stosunku do zÅ‚


          


          

            Waluta 


          


          

            Kurs w stosunku do zÅ‚


          


          

            Waluta 


          


          

            EUR 


          


          

            4,3480 


          


          

            EUR 


          


          

            4,6899 


          


          

            EUR 


          


          

            

            


            

            


            

            


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            10.DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK 


            (STRATA) Z TYTUÅ�U LOKAT


          


          

            WartoÅ›Ä‡ zrealizowanego zysku 


            (straty) ze zbycia lokat w tys. 


          


          

            Wzrost (spadek) 


            niezrealizowanego zysku z 


            wyceny aktywÃ³w w tys.


          


          

            WartoÅ›Ä‡ zrealizowanego zysku 


            (straty) ze zbycia lokat w tys. 


          


          

            Wzrost (spadek) 


            niezrealizowanego zysku z 


            wyceny aktywÃ³w w tys.


          


          

            SkÅ‚adniki lokat notowane na aktywnym rynku


          


          

            5 267 


          


          

            8 


          


          

            797


          


          

            -458 


          


          

            SkÅ‚adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku


          


          

            368


          


          

            -3 329 


          


          

            8 225 


          


          

            -7 208 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma: 


          


          

            5 635 


          


          

            -3 321 


          


          

            9 022 


          


          

            -7 666 


          


          

            

            


            II. WYPÅ�ACONE DOCHODY FUNDUSZU


            Nie dotyczy 


            

            


            III. WYPÅ�ACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU 


            Nie dotyczy 


            

            


            IV. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIÄ„ZANY Z WPÅ�YWEM DO FUNDUSZU ÅšRODKÃ“W PIENIÄ˜Å»NYCH W ZAKRESIE, W JAKIM NIE WYNIKA 


            ON Z TRANSAKCJI, KTÃ“RYCH ROZLICZENIE PIENIÄ˜Å»NE MA NASTÄ„PIÄ† NIEZWÅ�OCZNIE


            Nie dotyczy 
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            11.KOSZTY FUNDUSZU 


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            NOTA-11 I.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w tys. 


          


          

            Wynagrodzenie dla Towarzystwa


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Wynagrodzenie dla podmiotÃ³w prowadzÄ…cych dystrybucjÄ™


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            OpÅ‚aty dla Depozytariusza


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            OpÅ‚aty zwiÄ…zane z prowadzeniem rejestru aktywÃ³w Funduszu/Subfunduszu


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            OpÅ‚aty za zezwolenia oraz rejestracyjne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UsÅ‚ugi w zakresie rachunkowoÅ›ci


          


          

            2 


          


          

            - 


          


          

            UsÅ‚ugi w zakresie zarzÄ…dzania aktywami Funduszu/Subfunduszu 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UsÅ‚ugi prawne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UsÅ‚ugi wydawnicze, w tym poligraficzne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty odsetkowe 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Ujemne saldo rÃ³Å¼nic kursowych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            PozostaÅ‚e


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma: 


          


          

            2 


          


          

            - 


          


          

            

            


            II. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWÃ“W NIEPUBLICZNYCH ZWIÄ„ZANE BEZPOÅšREDNIO ZE ZBYTYMI 


            LOKATAMI 


            Wokresie sprawozdawczym nie wystÄ…piÅ‚y istotne, inne niÅ¼ transakcyjne, koszty zwiÄ…zanebezpoÅ›rednio ze zbytymi 


            lokatami. 


            

            


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            NOTA-11 III. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w tys. 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ w okresie 


            sprawozdawczym w tys. 


          


          

            staÅ‚a czÄ™Å›Ä‡ wynagrodzenia


          


          

            3 809 


          


          

            1 963 


          


          

            zmienna czÄ™Å›Ä‡ wynagrodzenia


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Suma: 


          


          

            3 809 


          


          

            1 963 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            VIII INFORMACJA DODATKOWA 


            

            


            1.Informacje o znaczÄ…cychzdarzeniachdotyczÄ…cych lat ubiegÅ‚ych, ujÄ™tych w sprawozdaniu 


            finansowym za bieÅ¼Ä…cy okres sprawozdawczy


            Nie wystÄ…piÅ‚y znaczÄ…ce zdarzenia dotyczÄ…ce lat ubiegÅ‚ych, ktÃ³re naleÅ¼aÅ‚o ujÄ…Ä‡ w sprawozdaniu finansowym 


            Funduszu za bieÅ¼Ä…cy okres sprawozdawczy. 


            

            


            2.Informacje o znaczÄ…cych zdarzeniach, jakie nastÄ…piÅ‚ypo dniu bilansowym,


            a nieuwzglÄ™dnionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu 


            Nie wystÄ…piÅ‚y znaczÄ…ce zdarzenia po dacie bilansowej wymagajÄ…ce ujÄ™cia w sprawozdaniu finansowym.


            

            


            3.Zestawienie oraz objaÅ›nienie rÃ³Å¼nic pomiÄ™dzydanymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 


            porÃ³wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzÄ…dzonymi i opublikowanymi 


            sprawozdaniami finansowymi 


            

            


            Wpoprzednich okresach sprawozdawczych, jeÅ¼eli miaÅ‚y miejsce spadki wartoÅ›ci bieÅ¼Ä…cej gÅ‚Ã³wnie 


            spowodowane zmianÄ… parametrÃ³w rynkowych lub zaÅ‚oÅ¼eÅ„ odnoÅ›nie danych nieobserwowalnych uÅ¼ywanych 


            w modelach wycen a nie wynikajÄ…cychze zmiany warunkÃ³wemisji obligacji, Fundusz prezentowaÅ‚ kwoty 


            spadkÃ³w w punkcie 5c Informacji dodatkowej jako wartoÅ›Ä‡ odpisÃ³w aktualizacyjnych. Po przeanalizowaniu


            dotychczasowego podejÅ›cia Fundusz podjÄ…Å‚ decyzjÄ™, Å¼e taka prezentacja jest nadmiarowa, poniewaÅ¼ nie 


            wynika  wprost  z obowiÄ…zujÄ…cych  przepisÃ³w  i  nie  powinna  mieÄ‡ zastosowania  do aktywÃ³w Funduszu 


            wycenianych do wartoÅ›ci godziwej, dlatego poczÄ…wszyod bieÅ¼Ä…cego okresu sprawozdawczego nie bÄ™dzie 


            stosowana. 


            

            


            Wokresie sprawozdawczym zmianie ulegÅ‚a prezentacjaw zestawieniu lokat, wtaki sposÃ³b, Å¼e na koÅ„cu


            kaÅ¼dej tabeli uzupeÅ‚niajÄ…cej umieszczona zostaÅ‚a suma korespondujÄ…ca z bilansem tj. suma â€žskÅ‚adniki lokat 


            notowane  na aktywnym  rynkuâ€�, â€žskÅ‚adniki  lokat nienotowane  na aktywnym  rynkuâ€� oraz  w  przypadku 


            instrumentÃ³w pochodnych dodatkowo â€žzobowiÄ…zaniaâ€� dla instrumentÃ³w pochodnych o wartoÅ›ci ujemnej. 
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            a)Zbiorcza wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w i zobowiÄ…zaÅ„ sklasyfikowanych na poszczegÃ³lnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartoÅ›ci godziwej: 


            

            


          


          

            

            


          


          

            2023-12-31


          


          

            2022-12-31


          


          

            

            


          


          

            Poziom 1 


          


          

            Poziom 2 


          


          

            Poziom 3 


          


          

            Poziom 1 


          


          

            Poziom 2 


          


          

            Poziom 3 


          


          

            AKTYWA I 


            ZOBOWIÄ„ZANIA


            WYCENIANE W 


            WARTOÅšCI 


            GODZIWEJ 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            netto 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            netto 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            netto 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            netto 


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            netto 


          


          

            WartoÅ›Ä‡


            wedÅ‚ug 


            wyceny na 


            dzieÅ„ 


            bilansowy w 


            tys. 


          


          

            Procentowy


            udziaÅ‚ w 


            aktywach 


            netto 


          


          

            Aktywa 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            175 439 


          


          

            83,40% 


          


          

            10 284 


          


          

            4,89% 


          


          

            2 446 


          


          

            2,22% 


          


          

            89 096 


          


          

            80,96% 


          


          

            7 745 


          


          

            7,04% 


          


          

            Akcje 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Warranty


            subskrypcyjne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Prawa do akcji 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Prawa poboru


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Kwity depozytowe


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Listy zastawne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            DÅ‚uÅ¼ne papiery 


            wartoÅ›ciowe


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

                       175 


            357     


          


          

            83,36% 


          


          

                     10 284     


          


          

            4,89% 


          


          

            2 446 


          


          

            2,22% 


          


          

                      89 019     


          


          

            80,89% 


          


          

                      4 599    


          


          

            4,18% 


          


          

            Instrumenty 


            pochodne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            UdziaÅ‚y w spÃ³Å‚kach z 


            ograniczonÄ… 


            odpowiedzialnoÅ›ciÄ…


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Jednostki 


            uczestnictwa


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Certyfikaty 


            inwestycyjne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            TytuÅ‚y uczestnictwa 


            emitowane przez 


            instytucje wspÃ³lnego 


            inwestowania majÄ…ce


            siedzibÄ™ za granicÄ…


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            WierzytelnoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Udzielone poÅ¼yczki 


            pieniÄ™Å¼ne


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            3 146 


          


          

            2,86% 


          


          

            Weksle 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Depozyty 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Waluty 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            NieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Statki morskie 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje reverse 


            repo/buy-sell back


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            NaleÅ¼noÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            82


          


          

            0,04% 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

                            77     


          


          

            0,07% 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            ZobowiÄ…zania


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje repo/sell-


            buy back 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Instrumenty 


            pochodne 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]
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            Z instrumentami, ktÃ³rych wartoÅ›Ä‡ godziwa jest szacowana na poziomie 2 i 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej zwiÄ…zane 


            sÄ… nastÄ™pujÄ…ce ryzyka: 


            

            


            Ryzyko niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych bÄ™dÄ…cych przedmiotem lokat Funduszu


            

            


            Fundusz dokonujÄ…c lokat w dÅ‚uÅ¼ne instrumenty finansowe naraÅ¼ony jest na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta 


            instrumentÃ³w finansowych. ZmaterializowaniesiÄ™ ryzyka niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta, pogorszenie sytuacji 


            finansowej lub utrata perspektyw jego rozwojumogÄ… przyczyniÄ‡ siÄ™ do spadku cen emitowanych przez emitenta 


            instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych oraz niemoÅ¼liwoÅ›ciwypÅ‚acania przez niego kuponÃ³w zwiÄ…zanychz danym instrumentem 


            finansowym lub kwoty wykupu.  


            

            


            Na ryzyko kredytowe emitenta ma wpÅ‚yw ogÃ³lna sytuacja makroekonomiczna, sytuacja branÅ¼y, w ktÃ³rej dziaÅ‚a, jego 


            pozycja  rynkowa, sytuacja finansowa, w  szczegÃ³lnoÅ›ci  poziom  zadÅ‚uÅ¼enia  i  zdolnoÅ›Ä‡  generowania  gotÃ³wki 


            niezbÄ™dnej doobsÅ‚ugi zadÅ‚uÅ¼enia, a takÅ¼e dostÄ™pnoÅ›Ä‡ alternatywnych ÅºrÃ³deÅ‚ finansowania. Ryzyko kredytowe 


            obejmuje rÃ³wnieÅ¼ ryzyko zwiÄ…zane z obniÅ¼eniem ratingu kredytowego emitenta przez agencjÄ™ ratingowÄ…  i 


            wynikajÄ…cy z niego spadek cen dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych.


            

            


            Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci lokat


            

            


            Ryzyko  pÅ‚ynnoÅ›ci dotyczy ograniczeÅ„ w zakresie moÅ¼liwoÅ›ci natychmiastowej,  jak  i w dowolnym momencie 


            sprzedaÅ¼y lub kupna okreÅ›lonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wiÄ…Å¼e siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zawierania 


            transakcji jedynie po cenach, ktÃ³re istotnie odbiegajÄ… od aktualnych cen rynkowych. SkutkowaÄ‡ to moÅ¼e 


            negatywnym wpÅ‚ywem na rentownoÅ›Ä‡ lokat, a tym samym na osiÄ…gane przez Fundusz wyniki finansowe oraz stopy 


            zwrotu. Ryzyko to dotyczyÄ‡ moÅ¼e zarÃ³wno wybranych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, jak i szerokiego rynku w okresach


            niestabilnoÅ›ci na rynkach finansowych. 


            Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci polegajÄ…ce na braku moÅ¼liwoÅ›ci sprzedaÅ¼y instrumentÃ³w w krÃ³tkim okresie po cenach 


            odzwierciedlajÄ…cych ich realnÄ… wartoÅ›Ä‡ w szczegÃ³lnoÅ›ci zwiÄ…zane jest z dokonywaniem lokat w dÅ‚uÅ¼ne 


            korporacyjne  papiery wartoÅ›ciowe  stanowiÄ…ce podstawowÄ…  kategorie lokat, w  ktÃ³re  inwestowane  sÄ… aktywa


            Funduszu. 


            Rynek dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowychmoÅ¼e charakteryzowaÄ‡ siÄ™ brakiemrozwiniÄ™tych gieÅ‚d lub systemÃ³w 


            zorganizowanego obrotu, co istotnie wpÅ‚ywa na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ obrotu tego typu papierami wartoÅ›ciowymi. DÅ‚uÅ¼ne 


            papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez przedsiÄ™biorstwa mogÄ… charakteryzowaÄ‡ siÄ™ niÅ¼szÄ… lub brakiem pÅ‚ynnoÅ›ci 


            ze wzglÄ™duna ograniczony krÄ…g ich nabywcÃ³w, w szczegÃ³lnoÅ›ci w przypadku emisji prywatnych. Znalezienie 


            potencjalnych nabywcÃ³w takich papierÃ³wwartoÅ›ciowych oraz przeprowadzenie stosownych negocjacji warunkÃ³w 


            transakcji sprzedaÅ¼ymoÅ¼e znaczÄ…co wydÅ‚uÅ¼yÄ‡ czas spieniÄ™Å¼enia tych lokat. Wprzypadku koniecznoÅ›ci szybkiej 


            sprzedaÅ¼y takich dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych cena moÅ¼liwa do uzyskania moÅ¼e byÄ‡ o wieleniÅ¼sza niÅ¼ realna 


            wartoÅ›Ä‡  tych papierÃ³w wartoÅ›ciowych co  moÅ¼e prowadziÄ‡ do  spadku wartoÅ›ci  aktywÃ³w  netto  Funduszu na


            certyfikat. Ponadto na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ sprzedaÅ¼y dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych istotny wpÅ‚yw moÅ¼e mieÄ‡ sytuacja 


            finansowa danego emitenta. 


            Ryzyko rynkowe 


            

            


            Ryzyko rynkowe zwiÄ…zane jest z cenami instrumentÃ³w finansowych, ktÃ³re podlegajÄ… wahaniom pod wpÅ‚ywem


            ogÃ³lnych tendencji rynkowych. Ceny papierÃ³w wartoÅ›ciowych bÄ™dÄ…cych w portfelu Funduszu zaleÅ¼Ä… od ogÃ³lnej 


            sytuacji na rynku krajowym, jak i globalnym, w tym sytuacji makroekonomicznej, w szczegÃ³lnoÅ›ci tempa wzrostu 


            gospodarczego, stopnia nierÃ³wnowagi makroekonomicznej, deficytu budÅ¼etowego, handlowego i obrotÃ³w 


            bieÅ¼Ä…cych, wielkoÅ›ci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztaÅ‚towania siÄ™ poziomu depozytÃ³w i kredytÃ³w 


            sektora bankowego, wielkoÅ›ci zadÅ‚uÅ¼enia krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielkoÅ›ci i ksztaÅ‚towania siÄ™ poziomu 


            inflacji, wielkoÅ›ci i ksztaÅ‚towania siÄ™ poziomu cen surowcÃ³w, sytuacji geopolitycznej. Zmiana wartoÅ›ci aktywÃ³w 


            danego  emitenta  papierÃ³w  wartoÅ›ciowych  znajdujÄ…cych  siÄ™ w  portfelu Funduszu  warunkowana  jest rÃ³wnieÅ¼


            ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktÃ³rego w szczegÃ³lnoÅ›ci naleÅ¼Ä… czynniki takie jak: jakoÅ›Ä‡ produktu i 


            biznesu, skala dziaÅ‚ania i jego wielkoÅ›Ä‡, jakoÅ›Ä‡ zarzÄ…du, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 


            prawne oraz przejrzystoÅ›Ä‡ dziaÅ‚ania. Dokonywana przez InwestorÃ³w ocena perspektyw rozwoju sytuacji na danym 


            rynku wpÅ‚ywa na ksztaÅ‚towanie siÄ™ cen poszczegÃ³lnych instrumentÃ³w finansowych. 


            Ryzyko wyceny aktywÃ³w Funduszu 


            Wprzypadku wyceny instrumentÃ³w nienotowanych na aktywnym rynku, istnieje ryzyko, Å¼e wyceniona wartoÅ›Ä‡ 


            odbiega od rzeczywistej wartoÅ›ci rynkowej moÅ¼liwejdo uzyskania na aktywnym rynku, z uwagi na konstrukcjÄ™ 


            modeli wyceny oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejÅ›ciowych, a takÅ¼e bÅ‚Ä™dÃ³woperacyjnych. NaleÅ¼y


            rÃ³wnieÅ¼ wspomnieÄ‡ o moÅ¼liwoÅ›ci zmian zasad wyceny aktywÃ³wFunduszu w przypadku koniecznoÅ›ci


            dostosowania zapisÃ³w Statutu do zmieniajÄ…cych siÄ™ przepisÃ³w prawa oraz praktyki rynkowej.
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            Ryzyko makroekonomiczne 


            Na stopÄ™ zwrotu z lokat wpÅ‚yw majÄ… czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieÅ„ 


            nierÃ³wnowagi makroekonomicznej, deficyt budÅ¼etowy, handlowy i obrotÃ³w bieÅ¼Ä…cych, wielkoÅ›Ä‡ popytu 


            konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokoÅ›Ä‡ stÃ³p procentowych, ksztaÅ‚towanie  siÄ™ poziomu depozytÃ³w i 


            kredytÃ³w sektora bankowego, wielkoÅ›Ä‡ zadÅ‚uÅ¼enia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkoÅ›Ä‡ i  tendencje 


            ksztaÅ‚towania  siÄ™ poziomu  inflacji, wielkoÅ›Ä‡  i tendencje  ksztaÅ‚towania  siÄ™  poziomu  cen  surowcÃ³w,  sytuacja 


            geopolityczna â€“zmiana ktÃ³regokolwiek z w/w czynnikÃ³w moÅ¼e mieÄ‡negatywny wpÅ‚yw na wyceny instrumentÃ³w 


            finansowych. 


            Ryzyko stÃ³p procentowych


            

            


            Zmiany rynkowych stÃ³p procentowych majÄ… bezpoÅ›redni wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych. 


            Wzrost stÃ³p procentowych przyczynia siÄ™ do obniÅ¼enia cen dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, zaÅ› wraÅ¼liwoÅ›Ä‡ 


            poszczegÃ³lnych instrumentÃ³w zaleÅ¼y od cech szczegÃ³lnych danegoinstrumentu. NaleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e ryzyko stÃ³p 


            procentowych nie jest wyÅ‚Ä…cznie ograniczone do krajowych stÃ³p procentowych. Z racji faktu, Å¼e Fundusz moÅ¼e 


            lokowaÄ‡ swoje aktywa w instrumenty dÅ‚uÅ¼ne denominowane w walutach obcych, ryzyko to zwiÄ…zane jest rÃ³wnieÅ¼ z 


            zagranicznymi stopami procentowymi. Ponadto, w sytuacji zaciÄ…gniÄ™cia przez Fundusz zobowiÄ…zania 


            oprocentowanego wedÅ‚ug zmiennej stopy procentowej.


            

            


            Ryzyko walutowe 


            

            


            Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu uwzglÄ™dnia moÅ¼liwoÅ›Ä‡ lokowania aktywÃ³w Funduszu w waluty 


            obce oraz instrumenty dÅ‚uÅ¼ne denominowanew walutach obcych. Tak prowadzona polityka inwestycyjna wiÄ…Å¼e siÄ™ 


            z  ryzykiem  zmian  kursÃ³w  walutowych  i  tym  samym  poniesieniem  strat  przez  Fundusz  oraz  odnotowaniem 


            niekorzystnych wynikÃ³w finansowych, tzn. zmniejszenia wartoÅ›ci aktywÃ³wnetto i wpÅ‚ywu na wartoÅ›Ä‡ certyfikatu 


            inwestycyjnego. Dodatkowo, w przypadku dokonywania inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach 


            obcych wycena tych aktywÃ³w jest zaleÅ¼na w duÅ¼ym stopniu od kursu danej waluty obcej w stosunku do waluty 


            polskiej, z tego wzglÄ™du podlega ryzyku pogorszenia wartoÅ›ci wyceny tego aktywa.


            

            


            Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferÃ³w pieniÄ™Å¼nych


            

            


            Ryzyko transferÃ³w pieniÄ™Å¼nych naleÅ¼y do rodzaju ryzyka niezaleÅ¼nego od Funduszu. Takie ryzykozwiÄ…zane jest z 


            funkcjonowaniem rozliczeÅ„ w sektorze finansowym.  Wspomniany czynnik ryzyka moÅ¼e wpÅ‚ywaÄ‡ narentownoÅ›Ä‡ 


            lokat  Funduszu  analogicznie do  ryzyka  zwiÄ…zanego  z  rozliczaniem  transakcji.  NieprawidÅ‚owe lub  opÃ³Åºnione 


            rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moÅ¼e mieÄ‡ wpÅ‚yw na powstawanie odstÄ™pstw od realizowanej polityki 


            inwestycyjnej, a w rezultacie â€“do znaczÄ…cego pogorszenia rentownoÅ›ci lokat Funduszu.


            Ryzyko operacyjne  


            Ryzyko operacyjne polega na moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat w wyniku niewÅ‚aÅ›ciwych lub zawodnych procesÃ³w 


            wewnÄ™trznych, oszustw, bÅ‚Ä™dÃ³w ludzkich, bÅ‚Ä™dÃ³w systemowych, czy siÅ‚y wyÅ¼szej. 


            

            


            WszczegÃ³lnoÅ›ci, zawodny proces lub bÅ‚Ä…d ludzki moÅ¼e spowodowaÄ‡ bÅ‚Ä™dne lub opÃ³Åºnione zrealizowanie bÄ…dÅº 


            rozliczenie transakcji. BÅ‚Ä™dne dziaÅ‚anie systemÃ³wmoÅ¼e przejawiaÄ‡ siÄ™ zawieszeniem systemÃ³w komputerowych. 


            Istnieje takÅ¼e ryzyko w postaci moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat w wyniku zajÅ›cia niekorzystnych zdarzeÅ„ zewnÄ™trznych, 


            takich jak oszustwa, bÅ‚Ä™dne dziaÅ‚ania systemÃ³w postronie podmiotÃ³w zewnÄ™trznych, klÄ™ski naturalne czy ataki 


            terrorystyczne. 


            

            


            b)Kwota przeniesieÅ„ miÄ™dzypoziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartoÅ›ci godziwej, powodytych 


            przeniesieÅ„ i stosowane przez fundusz zasadyustalania, kiedy przeniesienia miÄ™dzy poziomami 


            powinny nastÄ…piÄ‡:


            Fundusz kieruje siÄ™ nastÄ™pujÄ…cymi zasadami decydujÄ…cymi o przeniesieniu pomiÄ™dzy poziomem 1 a   


            poziomem 2 hierarchii wartoÅ›ci godziwej: 


            przeniesienia pomiÄ™dzy poziomem 1a poziomem 2 dokonywane sÄ… w przypadku pojawienia siÄ™ lub zaniku 


            aktywnoÅ›ci rynku dla poszczegÃ³lnych skÅ‚adnikÃ³w lokat. Zasady oceny aktywnoÅ›ci rynku dla 


            poszczegÃ³lnych  skÅ‚adnikÃ³w  lokat sÄ…  opisane  w Nocie  1  do  niniejszego  sprawozdania  finansowego 


            (Polityka RachunkowoÅ›ci Funduszu). 


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 2023-01-01 do 2023-12-31


          


          

            od 2022-01-01 do 2022-12-31
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            Aktywa przeniesione z poziomu 


            1 na poziom 2


          


          

            Kwota przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d 


            przeniesienia


          


          

            Kwota 


            przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d 


            przeniesienia


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            - 


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            od 2023-01-01 do 2023-12-31


          


          

            od 2022-01-01 do 2022-12-31


          


          

            Aktywa przeniesione z poziomu 


            2 na poziom 1


          


          

            Kwota przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d 


            przeniesienia


          


          

            Kwota 


            przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d 


            przeniesienia


          


          

            DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            2 417 


          


          

            Pojawienie siÄ™ 


            aktywnego rynku dla 


            danego aktywa 


            wycenianego na 


            poziomie 2 


          


          

            

            


            

            


            c)Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejÅ›ciowe wykorzystanew regularnych (powtarzalnych) 


            wycenach wartoÅ›ci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej:


            Do okreÅ›lenia wyceny wartoÅ›ci godziwejpoziomu 2 stosowana jest metoda zdyskontowanych przepÅ‚ywÃ³w 


            pieniÄ™Å¼nych. Wycena dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych dokonywana jest jako suma zdyskontowanych 


            prognozowanych przepÅ‚ywÃ³w pieniÄ™Å¼nych z papieru. ZakÅ‚ada siÄ™, Å¼ezarÃ³wno przepÅ‚ywy pieniÄ™Å¼ne oraz 


            czynniki dyskontowe sÄ… deterministyczne. PrzepÅ‚ywy pieniÄ™Å¼ne prognozowane sÄ… kaÅ¼dego dnia zgodnie


            z warunkami umownymi (tj. warunkami emisji danego papieru, lub ostatnimi uzgodnionymi warunkami 


            restrukturyzacji) obowiÄ…zujÄ…cymi na dany dzieÅ„, stanowiÄ… zatem dane nieobserwowalne. 


            MoÅ¼liwe jest ograniczenie wyceny do limitu wynikajÄ…cego z wartoÅ›ci zabezpieczeÅ„.


            Czynnik dyskontowy na kaÅ¼dÄ… datÄ™ pÅ‚atnoÅ›ci wyraÅ¼ony jest jako iloczyn 3 czynnikÃ³w:


            â€¢czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka w danej walucie (dane obserwowalne), 


            â€¢dyskonta z tytuÅ‚u ryzyka kredytowego systematycznego (dane nieobserwowalne),


            â€¢czynnika dyskontowego z tytuÅ‚u ryzyka specyficznego papieru, wliczajÄ…c w to ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci 


            (dane nieobserwowalne). 


            WzaleÅ¼noÅ›ci od waluty do obliczenia czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka uÅ¼ywane sÄ… 


            odpowiednio rÃ³Å¼ne zestawy instrumentÃ³w(danych bazowych). Dane obserwowalne pozyskiwane sÄ… z 


            serwisu Bloomberg. 


            Do  szacowania  ryzyka  kredytowego  wykorzystywane  sÄ…  ratingi  kredytowe nadawane  na  podstawie


            wewnÄ™trznie opracowanejmetodologii ratingowej w skali od AAA do D przez funkcjonujÄ…cy w 


            Towarzystwie Komitet Ratingowy. 


            MetodÄ… tÄ… wyceniane sÄ… nienotowane instrumenty o charakterze dÅ‚uÅ¼nym, dla ktÃ³rych ze wzglÄ™du na 


            kwestie specyficzne dla emitenta lub warunkÃ³w emisji obligacji nie moÅ¼na dobraÄ‡ prÃ³by porÃ³wnawczej. W 


            tym przypadku dane sÅ‚uÅ¼Ä…ce do wyceny (dane wejÅ›ciowe do modelu) pochodzÄ… z aktywnego rynku lub 


            bezpoÅ›rednio z dokumentÃ³w emisyjnych i podlegajÄ… przeglÄ…dowi raz na kwartaÅ‚.Dane pochodzÄ…ce z 


            aktywnego rynku podlegajÄ… aktualizacji przy kaÅ¼dej wycenie danego skÅ‚adnika lokat pod kÄ…tem 


            adekwatnoÅ›ci i aktualnoÅ›ci.


            Do okreÅ›lenia wyceny wartoÅ›ci godziwej pochodnych instrumentÃ³w finansowych (FORWARD) 


            sklasyfikowanych na 2 poziomie hierarchii wartoÅ›ci godziwej stosowanajest metoda zdyskontowanych 


            przepÅ‚ywÃ³w  pieniÄ™Å¼nych  z  wykorzystaniem  czynnikÃ³w  dyskontowych  aktualizowanych  kaÅ¼dego  dnia


            wyceny w serwisie Bloomberg. 


            Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych oraz certyfikaty inwestycyjne emitowane przez


            zamkniÄ™te fundusze inwestycyjne sklasyfikowane sÄ… na 2 poziomie hierarchii wartoÅ›ci godziwej i 


            wyceniane w oparciu o ostatnio ogÅ‚oszonÄ… wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na jednostkÄ™ uczestnictwa lub wartoÅ›Ä‡ 


            certyfikatu inwestycyjnego, z uwzglÄ™dnieniem zdarzeÅ„ majÄ…cych wpÅ‚yw na ich wartoÅ›Ä‡ godziwÄ…, jakie 


            miaÅ‚y miejsce po dniu ogÅ‚oszenia.


            Modele hierarchii 3 poziomu wartoÅ›ci godziwej stosowane sÄ… dla dÅ‚uÅ¼nych instrumentÃ³w finansowych 


            wyemitowanych przez podmioty w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktÃ³rych w marginalnym stopniu 


            mogÄ… byÄ‡ wykorzystywaÄ‡ dane obserwowalne, gÅ‚Ã³wnie z uwagina brak notowaÅ„ podobnych lub 


            porÃ³wnywanych  instrumentÃ³w.  W  efekcie  modele  te  wykorzystujÄ…  gÅ‚Ã³wnie  dane nieobserwowalne  i 


            korzystajÄ… z danych obserwowalnych jedynie w zakresie stopy wolnej od ryzyka. Wmodelach 


            wykorzystywane sÄ… dane nieobserwowalne dotyczÄ…ce emitentÃ³w (np. sprawozdania finansowe, 


            wynikajÄ…ce z WarunkÃ³w Emisji Obligacji harmonogramy spÅ‚at zadÅ‚uÅ¼enia, plany restrukturyzacji) oraz 


            dotyczÄ…ce przedmiotÃ³w zabezpieczeÅ„ (rejestr zastawÃ³w, wyceny przedmiotÃ³w zabezpieczeÅ„, prognozy


            spÅ‚at portfeli wierzytelnoÅ›ci). Co do zasady dane nieobserwowalne sÄ… oparte o najbardziej aktualne, 


            dostÄ™pne na dzieÅ„ wyceny dane.


            Do okreÅ›lenia wyceny wartoÅ›ci godziwej poziomu 3 stosowany jest jeden wielowariantowy model DCF dla 


            instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych, dla ktÃ³rych zidentyfikowano zagroÅ¼enielub wystÄ…piÅ‚o opÃ³Åºnienie lub brak


            realizacji pÅ‚atnoÅ›ci. RÃ³Å¼ne warianty modelu dostosowane sÄ… do oczekiwanego sposobu spÅ‚atyobligacji. 


            Warianty modelu mogÄ… byÄ‡ nastÄ™pujÄ…ce: prosty modelDCF dla pÅ‚atnoÅ›ci kuponu i nominaÅ‚u obligacji, 
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            model DCF dla pÅ‚atnoÅ›ci z obligacji w poÅ‚Ä…czeniu z gÃ³rnym limitem wyceny obligacji na poziomie wartoÅ›ci 


            zabezpieczenia, model DCF dla pÅ‚atnoÅ›ci realizowanych z zabezpieczenia obligacji oraz model DCF dla


            dwÃ³ch lub wiÄ™cej waÅ¼onych prawdopodobieÅ„stwem wystÄ…pienia scenariuszy spÅ‚aty obligacji (np. spÅ‚ata 


            nominaÅ‚u i kuponu obligacji lub zaspokojenie z zabezpieczenia).


            

            


            Na dzieÅ„ bilansowyponiÅ¼sze lokatyFunduszu wycenianebyÅ‚y wedÅ‚ug 3 poziomu hierarchii wartoÅ›ci 


            godziwej: 


            

            


            Wycena obligacji serii B wyemitowanych przez Activ Banacha II Sp. z o.o. wynosi  1 778 tysiÄ™cy zÅ‚otych. 


            WartoÅ›Ä‡  ta  zostaÅ‚a otrzymana  poprzez zdyskontowanie  stopÄ…  15,25%  oczekiwanych  przepÅ‚ywÃ³w  w 


            wysokoÅ›ci 1 820 tysiÄ™cy zÅ‚otych ze spÅ‚aty obligacji w zaÅ‚oÅ¼onym dniu spÅ‚aty 28 lutego 2024 roku.


            

            


            Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez Apartamenty Tuwima Sp. z o.o. wynosi 2 100 tysiÄ™cy 


            zÅ‚otych. WartoÅ›Ä‡ ta zostaÅ‚a otrzymana poprzez zdyskontowanie stopÄ… 25,31% oczekiwanych przepÅ‚ywÃ³w 


            w wysokoÅ›ci 2 617 tysiÄ™cy zÅ‚otych ze spÅ‚aty obligacji w zaÅ‚oÅ¼onym dniu 31 grudnia 2024 roku.


            

            


            Wycena obligacjiseriiA wyemitowanych przez Baltic Wave Sp. z o.o. wynosi 2 797 tysiÄ™cy zÅ‚otych. 


            WartoÅ›Ä‡  ta  zostaÅ‚a  otrzymana  poprzez  zdyskontowanie stopÄ…  20,00%  oczekiwanych przepÅ‚ywÃ³w  w 


            wysokoÅ›ci 3 369 tysiÄ™cy zÅ‚otych spÅ‚aty obligacji w zaÅ‚oÅ¼onym dniu spÅ‚aty 07 stycznia 2025 roku.


            

            


            Wycena obligacji serii A1 wyemitowanych przez GHD Emitent 3 Sp. z o.o. wynosi 2 255tysiÄ™cy zÅ‚otych.


            WartoÅ›Ä‡  ta  zostaÅ‚a otrzymana  poprzez zdyskontowanie  stopÄ…  22,25%  oczekiwanych  przepÅ‚ywÃ³w  w 


            wysokoÅ›ci  3 371 tysiÄ™cy zÅ‚otych ze spÅ‚aty obligacji w zaÅ‚oÅ¼onym dniu 31 grudnia 2025 roku. 


            

            


            Wycena obligacji serii P wyemitowanych przez KancelariÄ™ Medius S.A. w restrukturyzacji wynosi 57 tysiÄ™cy 


            euro. WartoÅ›Ä‡ ta zostaÅ‚a otrzymana poprzez zdyskontowanie stopÄ… 19,50% oczekiwanych odzyskÃ³w w 


            wysokoÅ›ci 92tysiÄ™cy euro z portfela wierzytelnoÅ›ci stanowiÄ…cego zabezpieczenieobligacji. Ostatnie


            odzyski z portfeli wierzytelnoÅ›ci przewidywane sÄ… w styczniu 2032 roku.


            

            


            Wycena obligacji serii D wyemitowanych przez TL 16 Sp. z o.o. wynosi 1 107 tysiÄ™cy zÅ‚otych. WartoÅ›Ä‡ ta 


            zostaÅ‚a otrzymana poprzez zdyskontowanie stopÄ… 15,71% oczekiwanychprzepÅ‚ywÃ³w pieniÄ™Å¼nych w 


            wysokoÅ›ci 1 281 tysiÄ™cy zÅ‚otych ze spÅ‚aty obligacji w zaÅ‚oÅ¼onym dniu 31.12.2024 roku.


            

            


            Dla poniÅ¼szych lokat znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszu, po dokonaniu analizy moÅ¼liwoÅ›ci odzyskÃ³w, 


            zdecydowano siÄ™ na wycenÄ™ po 0:


            ELSEN S.A. W UPADÅ�OÅšCI, SERIA C


            ZAKÅ�ADY MIÄ˜SNE HENRYK KANIA S.A. W UPADÅ�OÅšCI, SERIA F (PLZPMHK00044)


            

            


            d)Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniÄ™cia dla wycen wartoÅ›ci godziwej sklasyfikowanych


            na poziomie 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej:


          


          

            Zmiana stanu aktywÃ³w z poziomu 3


          


          

            DÅ‚uÅ¼ne papiery


            wartoÅ›ciowe


          


          

            Udzielone poÅ¼yczki 


            pieniÄ™Å¼ne


          


          

            Stan na poczÄ…tek okresu


          


          

            4 599 


          


          

            3 146 


          


          

            ZwiÄ™kszenia, w tym:


          


          

            6 791 


          


          

            52


          


          

            Reklasyfikacja


          


          

            5 606 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje kupna 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Emisje 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Rozliczenia transakcji 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Przychody z lokat


          


          

            1 185 


          


          

            52


          


          

            Dywidendy i inne udziaÅ‚y w zyskach


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Przychody odsetkowe 


          


          

            1 185 


          


          

            52


          


          

            Przychody zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Dodatnie saldo rÃ³Å¼nic kursowych


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Zmniejszenia, w tym: 


          


          

            1 000 


          


          

            3 198 


          


          

            Reklasyfikacja


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Transakcje sprzedaÅ¼y


          


          

            - 


          


          

            3 198 


          


          

            Wykupy 


          


          

            1 000 


          


          

            - 


          


          

            Rozliczenia transakcji 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty  


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty odsetkowe 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty zwiÄ…zane z posiadaniem nieruchomoÅ›ci


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Koszty pozostaÅ‚e


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 


          


          

            -106 


          


          

            -1 


          


          

            Zrealizowanyzysk (strata) ze zbycia lokat 


          


          

            - 


          


          

            1 


          


          

            Stan na koniec okresu 


          


          

            10 284 


          


          

            - 


          


          

            Wynik z operacji


          


          

            1 079 


          


          

            52


          


          

            

            


            

            


            Fundusz kieruje siÄ™ nastÄ™pujÄ…cymi zasadami decydujÄ…cymi o przeniesieniu na i z poziomu 3:


            Wycena papierÃ³w wartoÅ›ciowych wedÅ‚ug 2 poziomu hierarchii wartoÅ›ci godziwej obejmuje co do zasady 


            dÅ‚uÅ¼ne instrumenty finansowe tj. obligacje korporacyjne, obligacje agencji rzÄ…dowych oraz listy zastawne, 


            dla ktÃ³rych:
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            â€¢bezpoÅ›rednia wycena rynkowa nie jest moÅ¼liwa z powodu braku cen na aktywnym rynku;


            â€¢nadany jest rating w zakresie AA+ do CCC-; 


            â€¢moÅ¼liwe jest dokonanie kalibracji zgodnie z procesem opisanym w ZaÅ‚Ä…czniku nr 3 do Polityki


            rachunkowoÅ›ci funduszy tj. opisem modeli wyceny;


            â€¢istniejÄ… podpisane dokumenty emisyjne;


            â€¢Towarzystwo  nie  podjÄ™Å‚o  decyzji  o  wycenie  zgodnie  z  Â§  3  RozporzÄ…dzenia zmieniajÄ…cego 


            rozporzÄ…dzenie w sprawie szczegÃ³lnych zasad rachunkowoÅ›ci funduszy inwestycyjnych.


            W  przypadku  gdy  papiery  wartoÅ›ciowe  nie  sÄ…  notowane  na  aktywnych  rynkach  oraz  nie  speÅ‚niajÄ… 


            powyÅ¼szych warunkÃ³w, wycena ich wartoÅ›ci godziwej dokonywana jest zgodnie z poziomem 3 hierarchii 


            wartoÅ›ci godziwej.JednoczeÅ›nie wskazujemy, iÅ¼ w sytuacji gdypapier wartoÅ›ciowywyceniany na 3 


            poziomie wartoÅ›ci godziwej zacznie speÅ‚niaÄ‡ warunki przedstawione powyÅ¼ej- zostanieprzeklasyfikowany 


            do wyceny na 2 poziomie hierarchii wartoÅ›ci godziwej.


            

            


          


          

            

            


          


          

            od 2023-01-01 do 2023-12-31


          


          

            od 2022-01-01 do 2022-12-31


          


          

            Aktywa przeniesione z poziomu 


            2 na poziom 3


          


          

            Kwota przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d przeniesienia


          


          

            Kwota przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d 


            przeniesienia


          


          

            DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe


          


          

            5 606 


          


          

            Brak przesÅ‚anek do


            wyceny na poziomie 2 


            hierarchii wartoÅ›ci 


            godziwej (brak 


            wiarygodnej ceny 


            rynkowej z rynku 


            nieaktywnego dla 


            instrumentu 


            wycenianego lub 


            instrumentÃ³w 


            porÃ³wnywalnych).


          


          

            4 434 


          


          

            Brak przesÅ‚anek do


            wyceny na poziomie 


            2 hierarchii wartoÅ›ci 


            godziwej (brak 


            wiarygodnej ceny 


            rynkowej z rynku


            nieaktywnego dla 


            instrumentu 


            wycenianego lub 


            instrumentÃ³w 


            porÃ³wnywalnych).


          


          

            Udzialone poÅ¼yczki pieniÄ™Å¼ne


          


          

             -  


          


          

            - 


          


          

            3 172 


          


          

            Brak przesÅ‚anek do


            wyceny na poziomie 


            2 hierarchii wartoÅ›ci


            godziwej. (brak 


            wiarygodnej ceny 


            rynkowej z rynku


            nieaktywnego dla 


            instrumentu 


            wycenianego lub


            instrumentÃ³w 


            porÃ³wnywalnych)


          


          

            

            


          


          

            

            


          


          

            od 2023-01-01 do 2023-12-31


          


          

            od 2022-01-01 do 2022-12-31


          


          

            Aktywa przeniesione z poziomu 3 


            na poziom 2 


          


          

            Kwota 


            przeniesienia w 


            tys. 


          


          

            PowÃ³d przeniesienia


          


          

            Kwota 


            przeniesienia 


            w tys. 


          


          

            PowÃ³d przeniesienia


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            - 


          


          

            

            


            e)Kwota Å‚Ä…cznych zyskÃ³wlub strat za okres, dla wycen wartoÅ›ci godziwej sklasyfikowanych na 


            poziomie 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej, ujÄ™ta w wyniku z operacji, ktÃ³ra jest przypisana zmianie 


            niezrealizowanych zyskÃ³w lub strat zwiÄ…zanych z tymi aktywami lub zobowiÄ…zaniami, ktÃ³re sÄ… w 


            posiadaniu Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego: 


            Za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku kwotaÅ‚Ä…cznych zyskÃ³w lub strat dla wycen 


            wartoÅ›ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej, ujÄ™ta w wyniku z operacji 


            i ktÃ³ra jest przypisywana  zmianie niezrealizowanych zyskÃ³w lub strat zwiÄ…zanych  z  aktywami lub 


            zobowiÄ…zaniami posiadanymi nakoniec okresu sprawozdawczego wynosiÅ‚a -107 tysiÄ™cyzÅ‚otych. Kwota 


            ta zostaÅ‚a ujÄ™ta w pozycji â€žWzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokatâ€� wyniku z 


            operacji.   


            

            


            f)Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz dla wycen wartoÅ›ci godziwej 


            sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoÅ›ci godziwej:


            Proces wyceny dla okreÅ›lenia wartoÅ›ci godziwej dla ekspozycji sklasyfikowanych na 3poziomie  


            (dotyczÄ…ce instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych podmiotÃ³w w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktÃ³rych 


            zidentyfikowano zagroÅ¼enie lub wystÄ…piÅ‚o opÃ³Åºnienie lub brak realizacji pÅ‚atnoÅ›ci) prowadzony jest w 


            oparciu o PolitykÄ™ rachunkowoÅ›ci funduszyinwestycyjnych zamkniÄ™tych zarzÄ…dzanych przez Noble Funds 


            Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A wraz z zaÅ‚Ä…cznikiem "Opis modeli wycenyâ€�. Analiza zmian 


            wartoÅ›ci godziwej dokonywana jest na kaÅ¼dy DzieÅ„ WycenyFunduszu poprzez porÃ³wnanie dokonanych


            zmian wartoÅ›ci ekspozycji, dokonanych spÅ‚at, odzyskÃ³wod poprzedniej wyceny czy zmian parametrÃ³w 


            (np. zmiana stopy wolnej od ryzyka).
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            g)a) Opisowa prezentacja wraÅ¼liwoÅ›ci wyceny wartoÅ›ci godziwej dla wycen na poziomie 3 hierarchii 


            wartoÅ›ci godziwej na zmianynieobserwowalnych danych wejÅ›ciowych, o ile zmiana tych danych 


            wejÅ›ciowych dajÄ…ca innÄ… kwotÄ™ moÅ¼e prowadziÄ‡ do wyraÅºnie wyÅ¼szej lub niÅ¼szej wyceny wartoÅ›ci 


            godziwej: 


            W  niniejszym opisie przyjÄ™te zostaÅ‚o zaÅ‚oÅ¼enie, Å¼e dotyczy on skÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w i zobowiÄ…zaÅ„ 


            stanowiÄ…cych wiÄ™cej niÅ¼ 2% wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu. 


            

            


            b) Stwierdzenie faktu i ujawnienie skutkÃ³w zmian w przypadku, gdy zmiana jednego elementu lub 


            wiÄ™kszej iloÅ›ci  nieobserwowalnych danych wejÅ›ciowych w celu odzwierciedlenia  racjonalnie 


            moÅ¼liwych alternatywnych zaÅ‚oÅ¼eÅ„ istotnie zmieniÅ‚aby wartoÅ›Ä‡ godziwÄ… aktywÃ³w lub zobowiÄ…zaÅ„ 


            finansowych: 


            W  niniejszym opisie przyjÄ™te zostaÅ‚o zaÅ‚oÅ¼enie, Å¼e dotyczy onskÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w i zobowiÄ…zaÅ„ 


            stanowiÄ…cych wiÄ™cej niÅ¼ 2% wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu. 


            

            


            

            


            4.Dokonane korekty bÅ‚Ä™dÃ³w podstawowych, ich przyczyny, tytuÅ‚yoraz wpÅ‚yw wywoÅ‚anych tym


            skutkÃ³w finansowych nasytuacjÄ™ majÄ…tkowÄ…i finansowÄ…, pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ oraz wynik z operacji i 


            rentownoÅ›Ä‡ Funduszu 


            

            


            a)Informacja  o  przypadkach  informowania  uczestnikÃ³wo  korektach  wyceny  aktywÃ³w  netto na 


            certyfikat inwestycyjny: 


            Nie  wystÄ…piÅ‚y przypadki informowania uczestnikÃ³w o  korektach  wyceny  aktywÃ³w  netto  na certyfikat


            inwestycyjny. 


            b)Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywÃ³w netto na certyfikat 


            inwestycyjny: 


            Nie wystÄ…piÅ‚y przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny.


            c)Informacja o przypadkach nierozliczenia siÄ™ transakcji zawieranych przez Fundusz: 


            Nie wystÄ…piÅ‚y przypadki nierozliczenia siÄ™ transakcji zawieranych przez Fundusz. 


            

            


            5.Informacja o wystÄ™powaniu niepewnoÅ›ci co do moÅ¼liwoÅ›ci kontynuowania dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu 


            Na dzieÅ„ podpisania sprawozdania finansowego nie istnieje istotna niepewnoÅ›Ä‡ co do moÅ¼liwoÅ›ci


            kontynuacji dziaÅ‚alnoÅ›ci przez Fundusz w dajÄ…cej siÄ™ okreÅ›liÄ‡ przyszÅ‚oÅ›ci. 


            Wdniu 20 lipca 2023roku SÄ…d Rejonowy dla m.st.Warszawyw Warszawie, XVIII WydziaÅ‚ Gospodarczy 


            wydaÅ‚ postanowienie o ogÅ‚oszeniu upadÅ‚oÅ›ci Getin Noble Banku S.A. (sygn. akt: WA1M/GU/188/2023), 


            bÄ™dÄ…cego gÅ‚Ã³wnym akcjonariuszem Noble Funds TFI S.A. Syndykiem Getin Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci


            zostaÅ‚ wyznaczony Pan Marcin Kubiczek. Kuratorem Getin Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci zostaÅ‚ ustanowiony


            Bankowy Fundusz  Gwarancyjny.  Syndyk rozpoczÄ…Å‚ proces  sprzedaÅ¼y  akcji Towarzystwa.  Na  moment 


            sporzÄ…dzenia sprawozdaniafinansowego Funduszu Towarzystwo nie jest w stanie oceniÄ‡ 


            prawdopodobieÅ„stwa sprzedaÅ¼y, jak rÃ³wnieÅ¼ okreÅ›liÄ‡ horyzontu czasowego dojÅ›cia do skutku transakcji. 


            Fundusz  prowadzi  dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡  na  dotychczasowych  zasadach,  niezaleÅ¼nie  od  prowadzonego procesu 


            sprzedaÅ¼y. BiorÄ…c to pod uwagÄ™ Towarzystwo stwierdza, Å¼e na dzieÅ„ sporzÄ…dzenia sprawozdania 


            finansowego Funduszu nie widzi zagroÅ¼enia dla kontynuacji dziaÅ‚alnoÅ›ci przez Fundusz w dajÄ…cej siÄ™ 


            okreÅ›liÄ‡ przyszÅ‚oÅ›ci, tj. w okresie co najmniej 12 miesiÄ™cy po dniu bilansowym czyli 31 grudnia 2023 roku.


            Na dzieÅ„ sporzÄ…dzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystÄ…piÅ‚y przesÅ‚anki rozwiÄ…zania 


            Funduszu, okreÅ›lone przepisami o funduszach inwestycyjnych i zarzÄ…dzaniu alternatywnymi funduszami 


            inwestycyjnymi,  okreÅ›lone  w  Ustawie  oraz  Statucie Funduszu. BiorÄ…c  pod  uwagÄ™  wyÅ¼ej wymienione 


            okolicznoÅ›ci, ZarzÄ…d Towarzystwa stwierdza, Å¼e nie istnieje istotna niepewnoÅ›Ä‡ w zakresie kontynuowania 


            przez Fundusz dziaÅ‚alnoÅ›ci iw zwiÄ…zku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiÄ…zanych z tym korekt.


            

            


            a)Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:


            Na dzieÅ„ bilansowy na aktywach Funduszu nie ustanowiono zastawÃ³w rejestrowych.


            

            


            b)Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopÅ‚aconych w caÅ‚oÅ›ci ceny emisyjnej:


            Na dzieÅ„ bilansowy wszystkie certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez Fundusz byÅ‚y opÅ‚acone. 


            

            


            c)Informacje o dokonanych odpisach aktualizujÄ…cych wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w Funduszu:


            Wokresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywaÅ‚ odpisÃ³w aktualizujÄ…cych wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w 


            Funduszu. 


            

            


            d)Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktÃ³rych minÄ…Å‚ termin pÅ‚atnoÅ›ci lub wystÄ™pujÄ… 


            opÃ³Åºnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiÄ…zaÅ„ umownych:


            PoniÅ¼ej posiadane przez Fundusz aktywa, w odniesieniu do ktÃ³rych na dzieÅ„ 31 grudnia 2023 roku minÄ…Å‚ 


            termin pÅ‚atnoÅ›ci odsetek lub innych zobowiÄ…zaÅ„ umownych:
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            ELSEN S.A. W UPADÅ�OÅšCI, SERIA C


            ZAKÅ�ADY MIÄ˜SNE HENRYK KANIA S.A. W UPADÅ�OÅšCI, SERIA F (PLZPMHK00044)


            APARTAMENTY TUWIMA SP. Z O.O., SERIA A (PLO278000016) 


            KANCELARIA MEDIUS S.A. W RESTRUKTURYZACJI, SERIA P 


            ACTIV BANACHA II SP. Z.O.O., SERIA B (PLO314900021) 


            HOME CONSTRUCTION & DESIGN SP. Z O.O., SERIA B (PLO353800025) 


            

            


            e)Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeÅ„ inwestycyjnych:


            Na dzieÅ„ 31 grudnia 2023 roku w Funduszu nie wystÄ™powaÅ‚y przekroczenia ustawowych lub statutowych 


            ograniczeÅ„ inwestycyjnych.


            

            


            6.Inne informacje, niÅ¼ wskazane powyÅ¼ej, ktÃ³re w istotnysposÃ³b mogÅ‚ybywpÅ‚ynÄ…Ä‡ na ocenÄ™ sytuacji 


            majÄ…tkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu 


            

            


            27 lipca 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczÄ™Å‚a z urzÄ™du postÄ™powanie administracyjne w 


            przedmiocie naÅ‚oÅ¼enia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. PostÄ™powanie dotyczyÅ‚o sposobu nadzoru 


            nad zarzÄ…dzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebtNS FIZ oraz Debito NS FIZ. Wdniu 1 lutego 


            2019 roku Towarzystwo otrzymaÅ‚oinformacjÄ™ od KNF o rozszerzeniu postÄ™powania. Rozszerzone 


            postÄ™powanie  dodatkowo  obejmowaÅ‚o  fundusz  Open Retail  Niestandaryzowany  Fundusz  Inwestycyjny


            ZamkniÄ™ty  WierzytelnoÅ›ci  (dawniej: Open  Finance  WierzytelnoÅ›ci  Detalicznych  NS  FIZ)  oraz wycenÄ™ 


            aktywÃ³w kontrolowanych funduszy. Dnia 16kwietnia 2021 roku Towarzystwo otrzymaÅ‚o decyzjÄ™ Komisji 


            Nadzoru Finansowego z dnia 15 kwietnia2021 roku w przedmiotowym postÄ™powaniu, na mocy ktÃ³rej 


            Komisja Nadzoru Finansowego naÅ‚oÅ¼yÅ‚a na Towarzystwo karÄ™ pieniÄ™Å¼nÄ… w wysokoÅ›ci 10 milionÃ³w zÅ‚otych.


            Towarzystwo w dniu 17 maja 2021 roku zÅ‚oÅ¼yÅ‚o do WojewÃ³dzkiego SÄ…du Administracyjnego skargÄ™ na 


            decyzjÄ™. 21 grudnia 2021 roku WojewÃ³dzki SÄ…d Administracyjny wydaÅ‚ wyrok, w ktÃ³rym uchyliÅ‚ decyzjÄ™ 


            wydanÄ… przez KomisjÄ™ Nadzoru Finansowego. Wyrok nie jest prawomocny â€“Komisja Nadzoru Finansowego 


            odwoÅ‚aÅ‚a siÄ™ od wyroku WojewÃ³dzkiego SÄ…du Administracyjnego do Naczelnego SÄ…du Administracyjnego.


            

            


            Zgodnie z opublikowanymi informacjami opracowanymi  przez NarodowÄ… GrupÄ™ RoboczÄ… ds. Reformy


            WskaÅºnikÃ³w Referencyjnych (dalej: NGR), w pierwszym kwartale 2025 roku planowane byÅ‚o zaprzestanie 


            obliczania i publikowanie wskaÅºnika WIBOR  (dla  wszystkich tenorÃ³w,  ktÃ³rych dotyczy).  Termin zostaÅ‚ 


            przesuniÄ™ty na rok 2027.WskaÅºnik ten ma byÄ‡ zastÄ…piony przez nowy, oparty na kwotowaniachstawek 


            depozytÃ³w jednodniowych: WIRON. 


            Prace NGR nad reformÄ… wskaÅºnikÃ³w caÅ‚y czas trwajÄ…, a Towarzystwo monitoruje ten proces i przeprowadza 


            na bieÅ¼Ä…co analizy wpÅ‚ywu poszczegÃ³lnych rekomendacji na dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ zarzÄ…dzanych przez nie funduszy.  


            Opisywana tranzycja wiÄ…zaÄ‡ siÄ™ moÅ¼e z potencjalnymi ryzykami operacyjnymi zwiÄ…zanymi z wdroÅ¼eniem 


            zmian. Reforma moÅ¼e mieÄ‡ wpÅ‚yw na denominowane w PLN obligacje o zmiennym kuponie, obligacje o 


            staÅ‚ym kuponie dla ktÃ³rych nie istnieje aktywny rynek obrotu i ich wycena oparta jest o inne obserwowalne 


            dane rynkowe, transakcje pochodne forward oraz swap stopy procentowej. 


            

            


            Wokresie  sprawozdawczym  Fundusz  zawieraÅ‚  transakcje nabycia  czÄ™Å›ci  skÅ‚adnikÃ³w  lokat od  innego


            funduszu zarzÄ…dzanego przez Towarzystwo. Transakcje zawierane byÅ‚y na warunkach rynkowych, zgodnie 


            z regulacjami wewnÄ™trznymi obowiÄ…zujÄ…cymi w Towarzystwie. Wodniesieniu do takich transakcji


            Towarzystwo kaÅ¼dorazowo przeprowadzaÅ‚o odpowiedniÄ… analizÄ™ konfliktu interesÃ³w. Wocenie ZarzÄ…du 


            Towarzystwa transakcje byÅ‚y zgodnez przepisami prawa, regulacjami wewnÄ™trznymi obowiÄ…zujÄ…cymiw 


            Towarzystwie oraz zwykÅ‚Ä… dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ… Funduszu i zawierane byÅ‚y z uwzglÄ™dnieniem interesu uczestnikÃ³w


            obu funduszy, nie naruszajÄ…cym tym samym interesu uczestnikÃ³w.


            

            


            Towarzystwo uwzglÄ™dnia ryzyka dla zrÃ³wnowaÅ¼onego rozwoju w procesie podejmowania decyzji 


            inwestycyjnych. Przez ryzyka dla zrÃ³wnowaÅ¼onego rozwoju rozumie siÄ™ sytuacje lub warunki Å›rodowiskowe,


            spoÅ‚eczne lub zwiÄ…zane z zarzÄ…dzaniem, ktÃ³re â€“jeÅ¼eli wystÄ…piÄ… â€“mogÅ‚yby mieÄ‡ rzeczywisty lub potencjalny, 


            istotny negatywny wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ inwestycji dokonywanych przez Fundusz.


            Ryzyka dla zrÃ³wnowaÅ¼onego  rozwoju sÄ… uwzglÄ™dniane w  przeprowadzanych analizach  finansowych, 


            regulacyjnych i prawnych emitentÃ³w instrumentÃ³w finansowych, jak rÃ³wnieÅ¼ na poziomie zarzÄ…dzania caÅ‚ym 


            portfelem Funduszu.   


            Ryzyka zwiÄ…zane ze zrÃ³wnowaÅ¼onÄ… dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…, w tym ryzyka klimatyczne mogÄ… mieÄ‡ znaczÄ…cy wpÅ‚yw na 


            osiÄ…gane stopy zwrotu z instrumentÃ³w finansowych. JednoczeÅ›nie inwestycje charakteryzujÄ…ce siÄ™ niÅ¼szymi


            wskaÅºnikami  oceny  pod  kÄ…tem  ich  wpÅ‚ywu  na  czynniki  Å›rodowiskowe, spoÅ‚eczne  lub  dotyczÄ…ce  Å‚adu


            korporacyjnego nie muszÄ… osiÄ…gaÄ‡ niÅ¼szych stÃ³p zwrotu od inwestycji lepiej ocenianych pod kÄ…tem tych 


            czynnikÃ³w. Ponadto ze wzglÄ™du na ograniczonÄ… dostÄ™pnoÅ›Ä‡ danych, bÄ™dÄ…cych podstawÄ… oceny wpÅ‚ywu 


            ryzyk zwiÄ…zanych ze zrÃ³wnowaÅ¼onÄ… dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…, a takÅ¼e trudne do przewidzenia czas, skalÄ™ i charakter 


            materializacji tychryzyk niejest moÅ¼liwe okreÅ›lenie stopnia oraz prawdopodobieÅ„stwa ich wpÅ‚ywu na 


            osiÄ…gane przez Fundusz stopy zwrotu. 
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            Na dzieÅ„ bilansowy Fundusz posiadaÅ‚ transakcje buy-sell-back wyceniane metodÄ… skorygowanejceny 


            nabycia o wartoÅ›ci 16 999 tys. zÅ‚. co stanowiÅ‚o 8,05% udziaÅ‚u w aktywach Funduszu na dzieÅ„ bilansowy.


            

            


            Po dniu bilansowym do dnia 20 marca 2024 roku Fundusz wyemitowaÅ‚ 335.026 sztuk CI serii 


            PLOFOPR00019. 


            

            


            Na dzieÅ„ podpisania sprawozdania finansowego Funduszu brak innych informacji, poza zaprezentowanymi 


            powyÅ¼ej, ktÃ³re mogÅ‚yby w istotny sposÃ³b wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na ocenÄ™sytuacjimajÄ…tkowej, finansowej, wyniku z 


            operacji Funduszu i ich zmian. 
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            FUNDUSZ DÅ�UGU KORPORACYJNEGO


            RENTIER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIÄ˜TY


            

            


            

            


            

            


            Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiÄ…g rachunkowych:


            

            


            

            


            

            


            

            


            Marcin Ostrowski 


            Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny AktywÃ³w


            ProService Finteco Sp. z o.o. 


            /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/


            

            


            

            


            

            


            Podpis osoby sporzÄ…dzajÄ…cej sprawozdanie finansowe: 


            

            


            

            


            

            


            

            


            Izabela Kalinowska 


            Dyrektor Departamentu SprawozdawczoÅ›ci i Kontroli WewnÄ™trznej


            ProService Finteco Sp. z o.o. 


            /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/


            

            


            

            


            

            


            Podpisy osÃ³b reprezentujÄ…cych Fundusz:


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 


            

            


            

            


            

            


            

            


            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 
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             D E P O Z Y T A R I U S Z


            [Wpisz tutaj] 


          


          

            NWAI Dom Maklerski S.A. 


            Nowy Åšwiat 64, 00-357 Warszawa


            KapitaÅ‚ zakÅ‚adowy: 1.664.713,00 zÅ‚


          


          

            

              +48 222019750

            


            

              company@nwai.pl 

            


            

              www.nwai.pl 

            


          


          

            REGON: 141338474


            NIP: 5252423576


            KRS: 0000304374


          


          

            

            


            Warszawa, dnia 25 marca 2024 r.  


            

            


            

            


            OÅšWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 


            

            


            NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibÄ… w Warszawie, przy ul. Nowy Åšwiat 64, 00-357 Warszawa,


            wpisana do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w Krajowego Rejestru SÄ…dowego prowadzonego przez SÄ…d 


            Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru 


            SÄ…dowego pod numerem KRS 0000304374, NIP: 5252423576, REGON: 141338474, kapitaÅ‚ 


            zakÅ‚adowy: 1.664.713,00 zÅ‚, opÅ‚acony w caÅ‚oÅ›ci, w zwiÄ…zku z peÅ‚nionÄ… funkcjÄ… depozytariusza 


            na rzecz:  


            

            


            

            


            Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego RentierFundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty, 


            RFI: 1414 (dalej: â€žFunduszâ€�) 


            

            


            

            


            dziaÅ‚ajÄ…c na podstawie przepisu Â§ 37 ust.1 pkt 2 RozporzÄ…dzenia Ministra FinansÃ³w zdnia 24 


            grudnia 2007 r. w sprawie szczegÃ³lnych zasad rachunkowoÅ›ci funduszyinwestycyjnych (Dz. U. 


            Nr 249, poz. 1859 z pÃ³Åºn. zm.) oÅ›wiadcza, iÅ¼ dane dotyczÄ…cestanÃ³w aktywÃ³w Funduszu, w tym 


            w szczegÃ³lnoÅ›ciaktywÃ³w zapisanych narachunkach pieniÄ™Å¼nychi rachunkach papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowychoraz poÅ¼ytkÃ³w z tychaktywÃ³w przedstawionych w sprawozdaniu finansowym 


            Funduszu sporzÄ…dzonymna dzieÅ„31 grudnia 2023 r. za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 


            2023 r. sÄ… zgodne ze stanem faktycznym. 


            

            


            

            


            

            


            

            


            W imieniu NWAI Dom Maklerski S.A.:  


            

            


            

            


            

            


            

            


            _______________________________ 
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            Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SpÃ³Å‚ka Akcyjna z siedzibÄ… w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego 


            przez SÄ…d Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, 


            wysokoÅ›Ä‡ kapitaÅ‚u zakÅ‚adowego: 962 735 zÅ‚otych (opÅ‚acony w caÅ‚oÅ›ci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl.


          


          

            

            


          


          

            

            


            

            


            Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Szanowni PaÅ„stwo,


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Przedstawiamy PaÅ„stwu roczne sprawozdanie finansowe Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego 


            ZamkniÄ™tego(â€žFunduszâ€�)zarzÄ…dzanego przez  Noble Funds  Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych  S.A.Sprawozdanie 


            zostaÅ‚o sporzÄ…dzone za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku. 


            

            


            ZarzÄ…dzanie caÅ‚oÅ›ciÄ… portfela inwestycyjnego Funduszu zostaÅ‚o zlecone spÃ³Å‚ce dziaÅ‚ajÄ…cej pod firmÄ… CVI DomMaklerski


            spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… z siedzibÄ… w Warszawie, Plac Europejski 2, Warsaw Spire, bud. C, piÄ™tro X 00-844 


            Warszawa, wpisanejdo rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII WydziaÅ‚ 


            Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego pod numerem KRS: 0000424707. PodstawÄ… do wykonywanych zleconych 


            czynnoÅ›ci jest posiadane przez CVI Dom Maklerski spÃ³Å‚ka z o.o. doÅ›wiadczenie niezbÄ™dne do wykonywania kompleksowej


            usÅ‚ugi zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym Funduszu. 


            

            


            Strategia inwestycyjna Funduszu zakÅ‚ada inwestycje gÅ‚Ã³wnie w dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, przede wszystkim obligacje 


            emitowane przez przedsiÄ™biorstwa. Poza tym Fundusz moÅ¼e lokowaÄ‡ aktywa w obligacje emitowane przez Skarb PaÅ„stwa i 


            instrumenty rynku pieniÄ™Å¼nego.


            

            


            Za nami bardzo dobry rok na rynkach finansowych, zarÃ³wno na obligacjach, jak i na akcjach. GÅ‚Ã³wne indeksyzanotowaÅ‚y 


            dwucyfrowe  wzrosty, wspierane  przez  nadzieje  na  koniec  cyklu  podwyÅ¼ek  stÃ³p procentowych  wynikajÄ…cych  z szybko 


            spadajÄ…cych wskaÅºnikÃ³w inflacji, oczekiwania co dowpÅ‚ywu sztucznej inteligencji na rozwÃ³j firm oraz dobre dane 


            makroekonomiczne w USA. Z jednej strony gospodarka Å›wiatowa wykazywaÅ‚a siÄ™ wiÄ™kszÄ… odpornoÅ›ciÄ… na szokowe podwyÅ¼ki 


            stÃ³p procentowych niÅ¼ sÄ…dzono na poczÄ…tku roku (pozytywne dlarynkÃ³w akcji), a z drugiej spowolnienie gospodarcze byÅ‚o 


            jednak faktem, lecz z nim wiÄ…zaÅ‚ siÄ™ teÅ¼ silny trend dezinflacyjny (pozytywne dla rynkÃ³w obligacji).


            

            


            Rok 2023 to kolejny rok istotnych konfliktÃ³w militarnych. Do trwajÄ…cej juÅ¼ ponad dwa lata wojny w Ukrainie doÅ‚Ä…czyÅ‚a kolejna 


            odsÅ‚ona walki Izraela z Hamasem. PaÅºdziernikowy atak Hamasu spowodowaÅ‚ wyjÄ…tkowo silnÄ… odpowiedÅº zbrojnÄ… Izraela, 


            dlatego w ostatnim kwartale 2023 roku Å›wiatowe serwisy informacyjne donosiÅ‚ygÅ‚Ã³wnie o sytuacji na Bliskim Wschodzie. 


            Konflikt pÃ³ki co nie rozszerzyÅ‚ siÄ™ na caÅ‚y region, co zagroziÅ‚oby dostawom surowcÃ³w energetycznych oraz Å›wiatowemu 


            przepÅ‚ywowi towarÃ³w. Sytuacja na Morzu Czerwonym staÅ‚a siÄ™ jednak napiÄ™ta i wielu armatorÃ³w zdecydowaÅ‚o, by ich statki 


            pÅ‚ynÄ™Å‚y do Europy opÅ‚ywajÄ…c AfrykÄ™. Jest to kolejny obszar obok Ukrainy, na ktÃ³rym sÄ… prowadzone dziaÅ‚ania wojenne, a my 


            moÅ¼emy mieÄ‡ jedynie nadziejÄ™, Å¼e sytuacja uspokoi siÄ™ w 2024 roku. 


            

            


            Dla inwestorÃ³w inwestujÄ…cych na GPW niewÄ…tpliwie najwaÅ¼niejszym wydarzeniembyÅ‚wynikpaÅºdziernikowych wyborÃ³w


            parlamentarnych, czego efektem jest decyzja Komisji Europejskiej dotyczÄ…caodblokowania Å›rodkÃ³w z Krajowego Planu 


            odbudowy (KPO). WartoÅ›Ä‡programu przekracza 150 mld zÅ‚otych iÅ›rodki tÄ™bÄ™dÄ…istotnym czynnikiem dla rynkÃ³w kapitaÅ‚owych 


            w Polsce i z caÅ‚Ä… pewnoÅ›ciÄ… bÄ™dÄ… duÅ¼ym wsparciem dla polskiego PKB w kolejnych latach.


            

            


            Polska gieÅ‚da daÅ‚a inwestorom w 2023 roku jednÄ… z najlepszych stÃ³p zwrotu na Å›wiecie.Polski indeks WIG, wspierany wciÄ…Å¼ 


            pozytywnym powyborczym nastrojemi zmianÄ… postrzegania Polski przez inwestorÃ³w zagranicznych, osiÄ…gnÄ…Å‚ najwyÅ¼sze 


            poziomy w historii po raz pierwszy przekraczajÄ…c 79.000 punktÃ³w. Wynik za caÅ‚y rok 2023 (+37%) byÅ‚ najlepszy od 2009 roku. 


            Natomiast  indeks WIG20 wyraÅ¼ony  wdolarze amerykaÅ„skim, dziÄ™ki  umocnieniu  siÄ™ polskiej zÅ‚otÃ³wki  wzglÄ™dem  waluty 


            amerykaÅ„skiej, zyskaÅ‚ ponad 45%.Bardzo dobrze wypadÅ‚y bankioraz sektor budowlany. Subindeksy tych branÅ¼ zyskaÅ‚y po


            ok. 80%. DuÅ¼Ä… siÅ‚Ä™ pokazaÅ‚o teÅ¼ wiele spÃ³Å‚ek eksponowanych na konsumenta. I choÄ‡ w Polsce widzimy recesjÄ™ na wydatkach 


            konsumenckich, to jednak spÃ³Å‚ki gieÅ‚dowe radzÄ… sobie w tym otoczeniu lepiej niÅ¼ szeroka gospodarka, a do tego widoczne sÄ… 


            efekty restrukturyzacji kosztÃ³w.Po bardzo sÅ‚abych dwÃ³ch latach, 2023 rok zamknÄ…Å‚ siÄ™ pozytywnie wÅ‚aÅ›ciwie dla wszystkich 


            rynkÃ³w dÅ‚ugu. Dobrze na tle szerokiego rynku wyrÃ³Å¼niaÅ‚y siÄ™ polskie obligacje skarbowe, w czym pomogÅ‚y wysokie rentownoÅ›ci 


            na poczÄ…tku roku, spadajÄ…ca inflacja iobniÅ¼ki stÃ³p procentowych.


            

            


            Wzrost gospodarczy w 2024 roku majÄ… nam zapewniÄ‡ poprawa inwestycji i konsumpcji prywatnej. Inwestycje maja rosnÄ…Ä‡ w 


            ramach m.in. odblokowanego KPO,  a konsumpcja  gospodarstw domowych dziÄ™ki  podwyÅ¼kom (pÅ‚aca minimalna,  800+, 


            podwyÅ¼ki dla nauczycieli, dla â€žbudÅ¼etÃ³wkiâ€�) i programom fiskalnym (przedÅ‚uÅ¼anie tarcz, â€žbabcioweâ€�, â€žmieszkanie na startâ€�). 


            CiÄ…gle niestety duÅ¼Ä… niewiadomÄ… jest inflacja. Skuteczne prognozowanie uzaleÅ¼nione jest od trafnego przewidzenia regulacji 
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            dotyczÄ…cych cen energii i 0% VAT naÅ¼ywnoÅ›Ä‡ (przedÅ‚uÅ¼enie tarcz) oraz wÅ‚aÅ›ciwej oceny ciÄ…gle mocnego rynku pracy i 


            dynamiki wzrostu wynagrodzeÅ„.


            

            


            NadchodzÄ…cy rok obfitowaÅ‚ bÄ™dzie w waÅ¼ne z punktu widzenia stabilnoÅ›ci wybory polityczne. OprÃ³cz wyborÃ³w prezydenckich 


            w USA (listopad), Rosji (marzec), polskich wyborÃ³wdo samorzÄ…dÃ³w (kwiecieÅ„) i wyborÃ³w do Parlamentu Europejskiego


            (czerwiec) istotne sÄ… rÃ³wnieÅ¼ gÅ‚osowania na Tajwanie (styczeÅ„), w BiaÅ‚orusi (luty) oraz wybory parlamentarne w Wielkiej 


            Brytanii (jesieÅ„).


            

            


            Na osiÄ…gniÄ™ty w2023 roku wynik Funduszu najwiÄ™kszy wpÅ‚yw miaÅ‚y: naliczone oprocentowanie od obligacji posiadanych przez 


            Fundusz, zmiany stosowanych w wycenie stÃ³p dyskontowych, a takÅ¼e zmiana wartoÅ›ci godziwejinwestycji oraz naliczona 


            opÅ‚ata za zarzÄ…dzanie.


            

            


            PodsumowujÄ…c, w opisanych powyÅ¼ej wymagajÄ…cychwarunkach rynkowych Fundusz wypracowaÅ‚ bardzo dobryzysk dla 


            posiadaczy certyfikatÃ³w inwestycyjnych i jest naszym zdaniem dobrze przygotowany do kolejnych kwartaÅ‚Ã³w pod kÄ…tem 


            zarÃ³wno skÅ‚adu i jakoÅ›ci portfela oraz jego potencjalnej rentownoÅ›ci. BieÅ¼Ä…ca sytuacja rynkowa, gospodarcza i polityczna moÅ¼e 


            wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na wiÄ™kszÄ… selektywnoÅ›Ä‡ w doborze emitentÃ³w do portfela, a takÅ¼e na wynik inwestycyjny Funduszu w latach 


            nastÄ™pnych.


            

            


            WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto przypadajÄ…ca na certyfikat inwestycyjny nadzieÅ„ bilansowy31 grudnia 2023 roku wyniosÅ‚a 130,12 


            zÅ‚otych co, biorÄ…c pod uwagÄ™ wyceny bilansowe, oznacza wzrost wartoÅ›ci certyfikatu w stosunku do 31grudnia 2022 roku o 


            9,94%.  


            

            


            W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wypÅ‚acaÅ‚ dochodu. 


            

            


            Na dzieÅ„ sprawozdawczy wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu wyniosÅ‚a 210,37 mln zÅ‚otych.


            

            


            W dniu 20 lipca 2023 roku SÄ…d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII WydziaÅ‚ Gospodarczy wydaÅ‚ postanowienie 


            o ogÅ‚oszeniu upadÅ‚oÅ›ci Getin Noble Banku S.A. (sygn. akt: WA1M/GU/188/2023), bÄ™dÄ…cego gÅ‚Ã³wnym akcjonariuszem Noble 


            Funds TFI S.A. SyndykiemGetin Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci zostaÅ‚ wyznaczony Pan Marcin Kubiczek. Kuratorem Getin 


            Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci zostaÅ‚ ustanowiony Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Syndyk rozpoczÄ…Å‚ proces sprzedaÅ¼y akcji 


            Towarzystwa. Na moment sporzÄ…dzenia sprawozdania finansowego Funduszu Towarzystwo nie jest wstanie oceniÄ‡ 


            prawdopodobieÅ„stwa sprzedaÅ¼y, jak rÃ³wnieÅ¼ okreÅ›liÄ‡ horyzontu czasowego dojÅ›cia doskutku transakcji. Fundusz prowadzi 


            dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ na dotychczasowych zasadach, niezaleÅ¼nie od prowadzonego procesu sprzedaÅ¼y. BiorÄ…c to pod uwagÄ™


            Towarzystwo stwierdza, Å¼e na dzieÅ„ sporzÄ…dzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie widzi zagroÅ¼enia dla kontynuacji 


            dziaÅ‚alnoÅ›ci przez Fundusz w dajÄ…cej siÄ™ okreÅ›liÄ‡ przyszÅ‚oÅ›ci, tj. w okresie co najmniej 12 miesiÄ™cy po dniu bilansowym czyli 


            31 grudnia 2023 roku.  


            

            


            Pragniemy podziÄ™kowaÄ‡ za zaufanie, jakim nas PaÅ„stwo obdarzyli i Å¼yczyÄ‡ PaÅ„stwu, by dokonane inwestycje okazaÅ‚y siÄ™ byÄ‡ 


            zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (801 080 770) oraz strony internetowej www.noblefunds.pl, na ktÃ³rej 


            znajdÄ… PaÅ„stwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds TFI S.A.
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            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 
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            Sprawozdanie ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier


            Funduszu InwestycyjnegoZamkniÄ™tego za rok 2023 
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            1.Podstawowe informacje o Funduszu 


            

            


            Fundusz  DÅ‚ugu  Korporacyjnego  Rentier  Fundusz  Inwestycyjny  ZamkniÄ™ty(â€žFunduszâ€�) utworzony  zostaÅ‚  jako 


            publiczny fundusz  inwestycyjny zamkniÄ™ty,w  rozumieniu  przepisÃ³w Ustawy  o funduszach inwestycyjnych i 


            zarzÄ…dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2023 r. poz. 681, z pÃ³Åºniejszymi zmianami) 


            (â€žUstawaâ€�).


            

            


            Fundusz zostaÅ‚ wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27czerwca 2016 roku, pod numerem RFi 


            1414. 


            

            


            Organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.(â€žTowarzystwoâ€�), ktÃ³re zostaÅ‚o 


            wpisane do Rejestru PrzedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII WydziaÅ‚ 


            Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego pod numerem KRS 0000256540. 


            

            


            ZarzÄ…dzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu zostaÅ‚o zlecone spÃ³Å‚ce dziaÅ‚ajÄ…cej pod firmÄ… CVI Dom Maklerski 


            spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… z siedzibÄ… wWarszawie, Plac Europejski 2,Warsaw Spire, bud. C, piÄ™tro 


            X 00-844 Warszawa, wpisanejdo rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowydla m.st. 


            Warszawy, XII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego pod numerem KRS: 0000424707. PodstawÄ… 


            do wykonywania zleconych czynnoÅ›ci jest posiadane przez CVI DomMaklerski spÃ³Å‚ka z o.o. doÅ›wiadczenie w


            zakresie zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym funduszu aktywÃ³w niepublicznych, atakÅ¼e wydane przez KomisjÄ™ 


            Nadzoru Finansowego (â€žKomisjaâ€�)zezwolenie na zarzÄ…dzanie portfelami, w skÅ‚ad ktÃ³rych wchodzi jeden lub 


            wiÄ™ksza liczba instrumentÃ³w finansowych.


            

            


            Fundusz utworzony zostaÅ‚ na czas nieokreÅ›lony. Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych subfunduszy. 


            Nie jest funduszem powiÄ…zanym. Emituje certyfikaty inwestycyjne reprezentujÄ…ce jednakowe prawa majÄ…tkowe.


            

            


            Otwarcie ksiÄ…g finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywÃ³w Funduszu miaÅ‚y miejsce w dniu 4 lipca 2016 


            roku, tj. w dniu nastÄ™pnym po dniu, w ktÃ³rym do Towarzystwa wpÅ‚ynÄ™Å‚o postanowienie o wpisaniu Funduszu do 


            rejestru funduszy inwestycyjnych. 


            

            


            2.Zdarzenia istotnie wpÅ‚ywajÄ…ce na dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡Funduszu, jakie nastÄ…piÅ‚y w roku obrotowym, a takÅ¼e 


            po jego zakoÅ„czeniu


            

            


            Po kilku latach obfitujÄ…cych w nieoczekiwane zdarzenia wpÅ‚ywajÄ…ce na rynki, takie jak Covid-19 w 2020 roku czy 


            atak Rosji na UkrainÄ™ w 2022 roku, moÅ¼na powiedzieÄ‡ Å¼e rok 2023 byÅ‚ relatywnie spokojny.


            

            


            NaleÅ¼y wspomnieÄ‡ jedynie, Å¼e do trwajÄ…cego juÅ¼ prawie dwa lata konfliktu w Ukrainie doÅ‚Ä…czyÅ‚a kolejna odsÅ‚ona 


            walki Izraela z Hamasem, a paÅºdziernikowy atak Hamasu spowodowaÅ‚ wyjÄ…tkowo silnÄ… odpowiedÅº zbrojnÄ… Izraela. 


            Konflikt na szczÄ™Å›cie pÃ³ki co nie rozszerzyÅ‚ siÄ™ na caÅ‚y region, co  poza stratami humanitarnymizagroziÅ‚oby 


            dostawom surowcÃ³w energetycznych oraz Å›wiatowemu przepÅ‚ywowi towarÃ³w. 


            Jest to kolejny obszar obok Ukrainy, na ktÃ³rym sÄ… prowadzone dziaÅ‚ania wojenne, a my moÅ¼emy mieÄ‡ jedynie 


            nadziejÄ™, Å¼e sytuacja uspokoisiÄ™w 2024 roku. 


            

            


            2023  byÅ‚  bardzo dobrym  rokiem na rynkach  finansowych. GÅ‚Ã³wne indeksy  zanotowaÅ‚y dwucyfrowe  wzrosty, 


            wspierane  przez  nadzieje  na  koniec  cyklu  podwyÅ¼ek  stÃ³p procentowych  wynikajÄ…cy  z szybko  spadajÄ…cych 


            wskaÅºnikÃ³w inflacji, oczekiwania co do wpÅ‚ywu sztucznej inteligencji na rozwÃ³j firm oraz dobre dane 


            makroekonomiczne w USA. Gospodarka Å›wiatowa wykazywaÅ‚a siÄ™ wiÄ™kszÄ… odpornoÅ›ciÄ… na szokowe podwyÅ¼ki 


            stÃ³p procentowych niÅ¼ sÄ…dzono na poczÄ…tku roku 2023, co byÅ‚o bardzo pozytywne dla rynkÃ³w akcji.Z drugiej strony  


            spowolnienie gospodarcze byÅ‚o jednak faktem, z ktÃ³rymwiÄ…zaÅ‚ siÄ™ silny trend dezinflacyjny wpÅ‚ywajÄ…cy pozytywnie 


            na rynki obligacji. 


            

            


            ByÅ‚ toponadprzeciÄ™tny rokdla rynkÃ³w akcji. AmerykaÅ„ski indeks S&P500 zyskaÅ‚ 24%,alezachowanie 


            poszczegÃ³lnych sektorÃ³w rÃ³Å¼niÅ‚o siÄ™ zasadniczo wzglÄ™dem roku poprzedniego. 2023 to rok przede wszystkim 


            spÃ³Å‚ek technologicznych, mocno przecenionych w roku 2022. â€žGwiazdÄ…â€� i zarazem tematem numer jeden (poza


            Fed-em, inflacjÄ…) byÅ‚ nowy trend: sztuczna inteligencja. Inwestycje w tym obszarze mocno przyspieszaÅ‚y juÅ¼ od 


            2018roku, ale dopiero teraz wiele algorytmÃ³w ujrzaÅ‚o Å›wiatÅ‚o dzienne i obszar ten przeÅ¼ywa prawdziwy boom, a 


            wraz z nim spÃ³Å‚ki najbardziej na toeksponowane. Wefekcie indeks Nasdaq wzrÃ³sÅ‚w 2023 roku aÅ¼ o 43%. RÃ³wnieÅ¼


            obligacje amerykaÅ„skie skoÅ„czyÅ‚y rok na plusach. Wprawdzie na przestrzeni kolejnych miesiÄ™cy byÅ‚ on bardzo 


            burzliwy, a momentami tamtejsze obligacje ulegaÅ‚y duÅ¼ym spadkom, ale dwa ostatnie miesiÄ…ce okazaÅ‚y siÄ™ bardzo 


            mocne. 


            

            


            Kryzys energetyczny, ktÃ³ry wydawaÅ‚ siÄ™ najwiÄ™kszym zagroÅ¼eniem pod koniec 2022 roku,  okazaÅ‚ siÄ™ nie byÄ‡ taki 


            straszny dla europejskiej gospodarki  (w  tym i naszej)  jak siÄ™ obawiano. PomogÅ‚a Å‚agodna  zima oraz dobre 


            przygotowanie do sezonu grzewczego. NajwaÅ¼niejszym wyjÄ…tkiem byÅ‚y Chiny, gdzie poczÄ…tkowe nadzieje na 


            oÅ¼ywienie gospodarcze zwiÄ…zane z po-covidowym otwarciem i wsparciem paÅ„stwa zakoÅ„czyÅ‚y siÄ™ 
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            rozczarowaniem, a rynek nieruchomoÅ›ci pozostaje tam tykajÄ…cÄ… bombÄ…. Pomimo rzeczywistych dziaÅ‚aÅ„rzÄ…du i 


            banku centralnego, by oÅ¼ywiÄ‡ gospodarkÄ™,wciÄ…Å¼ nie widaÄ‡ efektÃ³w tych dziaÅ‚aÅ„. 


            

            


            Dla inwestorÃ³w inwestujÄ…cych na GPW niewÄ…tpliwie najwaÅ¼niejszym wydarzeniem byÅ‚ wynik paÅºdziernikowych 


            wyborÃ³w parlamentarnych, czego efektem jest decyzja Komisji Europejskiej dotyczÄ…ca odblokowania Å›rodkÃ³w z 


            Krajowego Planu odbudowy (KPO). WartoÅ›Ä‡ programu przekracza 150 mld zÅ‚otych iÅ›rodki tÄ™ bÄ™dÄ… istotnym 


            czynnikiem dla rynkÃ³w kapitaÅ‚owych w Polsce i z caÅ‚Ä… pewnoÅ›ciÄ… bÄ™dÄ… duÅ¼ym wsparciem dla polskiego PKB w


            kolejnych latach. 


            

            


            Polska gieÅ‚da daÅ‚a inwestorom w 2023 roku jednÄ… z najlepszych stÃ³p zwrotu na Å›wiecie. Indeks WIGosiÄ…gnÄ…Å‚ 


            najwyÅ¼sze poziomy w historii, po raz pierwszy przekraczajÄ…c 79.000 punktÃ³w. Wynik za caÅ‚y rok 2023 (+37%) byÅ‚ 


            najlepszy od 2009. Natomiast indeks WIG20 wyraÅ¼ony w dolarze amerykaÅ„skim, dziÄ™kiumocnieniu siÄ™ polskiej 


            zÅ‚otÃ³wki wzglÄ™dem waluty amerykaÅ„skiej, zyskaÅ‚ ponad 45%.


            

            


            Po bardzo sÅ‚abych 2 latach, 2023 rok zamknÄ…Å‚ siÄ™ pozytywnie rÃ³wnieÅ¼ dla obligacji. Dobrze na tle szerokiego rynku 


            wyrÃ³Å¼niaÅ‚y siÄ™ polskie obligacje skarbowe, wczym pomogÅ‚y wysokie rentownoÅ›ci na poczÄ…tku roku, spadajÄ…ca 


            inflacja i obniÅ¼ki stÃ³p procentowych.Wzrost gospodarczy w 2024 roku majÄ… nam zapewniÄ‡ inwestycje i konsumpcja. 


            Inwestycje majÄ…rosnÄ…Ä‡ w ramachm.in. odblokowanego KPO, a konsumpcja gospodarstw domowych dziÄ™ki 


            podwyÅ¼kom (pÅ‚aca minimalna, 800+, podwyÅ¼ki dla nauczycieli, dla â€žbudÅ¼etÃ³wkiâ€�) i programom fiskalnym.


            

            


            Wtrakcie roku polityka inwestycyjna prowadzona byÅ‚a w standardowym trybie. Na osiÄ…gniÄ™ty wynik najwiÄ™kszy 


            wpÅ‚yw miaÅ‚y: naliczone oprocentowanie od obligacji posiadanych przez Fundusz, zmiany stosowanych w wycenie 


            stÃ³p dyskontowych, a takÅ¼e dokonane odpisy wartoÅ›ci inwestycji Funduszu do wartoÅ›ci godziwej oraz naliczona 


            opÅ‚ata  za zarzÄ…dzanie. Warunki  rynkowe i  strategia funduszu pomimo  nieodzownych odpisÃ³w zaowocowaÅ‚o 


            przyzwoitym, porÃ³wnywalnym do ubiegÅ‚orocznego, wynikiem inwestycyjnym.  


            

            


            PodsumowujÄ…c, strategia funduszu przeÅ‚oÅ¼yÅ‚a siÄ™ na osiÄ…gniÄ™cie przez Fundusz dobrych wynikÃ³w inwestycyjnych


            za  caÅ‚y 2023  rok.  NaleÅ¼y  podkreÅ›liÄ‡  po raz  kolejny  skrupulatne  podejÅ›cie zarzÄ…dzajÄ…cych  do  oceny ryzyka 


            kredytowego, ktÃ³re pomimo nieodzownych odpisÃ³w w skali caÅ‚ego funduszu ponownie zaowocowaÅ‚o dobrym 


            wynikiem inwestycyjnym. BieÅ¼Ä…ca sytuacja rynkowa, gospodarcza i polityczna moÅ¼e wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na jeszcze wiÄ™kszÄ… 


            selektywnoÅ›Ä‡ w doborze emitentÃ³w do portfela, a takÅ¼e na wynik inwestycyjny Funduszu w latach nastÄ™pnych.


            

            


            3.Przewidywany rozwÃ³j Funduszu


            

            


            Fundusz bÄ™dzie kontynuowaÅ‚ prowadzenie polityki inwestycyjnej oraz akwizycjÄ™ nowych aktywÃ³w wdotychczasowy 


            sposÃ³b. Wdniu 19 czerwca 2023 roku Komisja zatwierdziÅ‚a prospekt sporzÄ…dzony w zwiÄ…zku z ofertÄ… publicznÄ… 


            oraz zamiarem ubiegania siÄ™ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii o 


            numerach 31-41. Termin waÅ¼noÅ›ci prospektu wynosi 12 miesiÄ™cy od dnia jego zatwierdzenia przez KomisjÄ™.


            Dokument jest dostÄ™pny na stronie internetowej Towarzystwa:


            https://noblefunds.pl/fiz-publiczne


            

            


            Dotychczasowe doÅ›wiadczenie Towarzystwa w realizacji analogicznych strategii inwestycyjnych w innych 


            zarzÄ…dzanych funduszach daje podstawy do osiÄ…gania przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujÄ…cych stÃ³p 


            zwrotu  w kolejnych latach.  


            

            


            4.WaÅ¼niejsze osiÄ…gniÄ™cia w dziedzinie badaÅ„ i rozwoju Funduszu


            

            


            Nie dotyczy Funduszu. 


            

            


            5.Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Funduszu 


            

            


            Aktywa netto na dzieÅ„ bilansowy 31 grudnia 2023 roku wynosiÅ‚y 210 371 tys. zÅ‚otych. 


            W 2023 roku Fundusz osiÄ…gnÄ…Å‚ dodatni wynik z operacji w kwocie: 17 568 tys. zÅ‚otych. 


            WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto przypadajÄ…cÄ… na certyfikat inwestycyjny na dzieÅ„ bilansowy 31 grudnia 2023 wyniosÅ‚a 


            130,12 zÅ‚otych, co oznacza wzrost wartoÅ›ci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2022 roku o 9,94%. 


            Å�Ä…cznie zmiana kapitaÅ‚u netto w Funduszu w 2023 roku wyniosÅ‚a +82 755 tys. zÅ‚otych.


            Rachunek przepÅ‚ywÃ³w Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych wykazaÅ‚ zwiÄ™kszeniestanu Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych Funduszu w roku 


            2023 o kwotÄ™ 5 777 tys. zÅ‚otych.


            

            


            6.PrzeglÄ…d dziaÅ‚aÅ„ inwestycyjnych podjÄ™tych w okresie sprawozdawczym


            

            


            Wroku obrotowymFundusz prowadziÅ‚ politykÄ™ inwestycyjnÄ… w normalnym trybie i podejmowaÅ‚ standardowe 


            dziaÅ‚ania z tym zwiÄ…zane. Zawierano miÄ™dzy innymi transakcje objÄ™cia obligacji emitowanych przez 


            przedsiÄ™biorstwa, a emitenci dokonywali wykupu niektÃ³rychpapierÃ³w z portfela funduszu. Åšrodki pozyskiwane ze 


            spÅ‚at obligacji przez emitentÃ³winwestowane byÅ‚y w pakiety obligacjiinnych emitentÃ³w, co wpÅ‚ynÄ™Å‚o na wiÄ™kszy


            poziom dywersyfikacji portfela na koniec roku 2023 w stosunku do roku poprzedniego.  
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            7.UdziaÅ‚y wÅ‚asne


            

            


            Nie dotyczy Funduszu.


            

            


            8.Posiadane oddziaÅ‚y


            

            


            Nie dotyczy Funduszu.


            

            


            9.Opis podstawowych zagroÅ¼eÅ„ i czynnikÃ³w ryzyka zwiÄ…zanych z dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ… Funduszu


            

            


            Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obciÄ…Å¼one jest znaczÄ…cym ryzykiem. OsiÄ…gniÄ™cie celu 


            inwestycyjnego Funduszu zaleÅ¼y w duÅ¼ym stopniu od podejmowania trafnych decyzji inwestycyjnych oraz 


            wÅ‚aÅ›ciwego zarzÄ…dzania ryzykiem. Z prowadzonÄ… przez Fundusz dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…, w tym w szczegÃ³lnoÅ›ci politykÄ… 


            inwestycyjnÄ… wiÄ…Å¼Ä… siÄ™ niÅ¼ej wskazane istotne czynniki ryzyka. 


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z przyjÄ™tÄ… strategiÄ… inwestycyjnÄ… oraz strukturÄ… portfela inwestycyjnego Funduszu


            

            


            Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… w zakresie lokowania AktywÃ³w w obligacje korporacyjne o 


            podwyÅ¼szonym ryzyku. Oprocentowanie takichobligacji jest co do zasady wyÅ¼sze od innych innego rodzaju


            obligacji (w tym rÃ³wnieÅ¼ obligacji korporacyjnychemitowanych przez przedsiÄ™biorstwa o ugruntowanej pozycji 


            rynkowej i stabilnej sytuacji finansowej), ale z ich posiadaniem wiÄ…Å¼e siÄ™podwyÅ¼szone ryzyko inwestycyjne, 


            dotyczÄ…ce w szczegÃ³lnoÅ›ci sytuacji finansowej poszczegÃ³lnych emitentÃ³w (ryzyko kredytowe). Emitenci takich 


            obligacji najczÄ™Å›ciej nie posiadajÄ… ratingÃ³w kredytowych przyznanych przez uznane agencje ratingowe, a wedÅ‚ug


            wewnÄ™trznych procedur oceny jakoÅ›ci kredytowej stosowanych w dziaÅ‚alnoÅ›ci lokacyjnejFunduszu, podmioty te 


            mogÄ… uzyskaÄ‡ ocenÄ™ poniÅ¼ej ratingu inwestycyjnego.  


            Portfel inwestycyjny Funduszu charakteryzuje siÄ™ nie tylko bardzo duÅ¼ym udziaÅ‚em dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w 


            wartoÅ›ciowych nienotowanych na  Aktywnym  Rynku, ale takÅ¼e umiarkowanym poziomem dywersyfikacji lokat 


            pomiÄ™dzy kategoriami lokat wskazanymi wStatucie Funduszu, znaczÄ…cym poziomem ekspozycji Funduszu na


            papiery wartoÅ›ciowe kilku emitentÃ³w, a takÅ¼e niskim poziomem dywersyfikacji geograficznej isektorowej, co 


            implikuje  niski  poziom  pÅ‚ynnoÅ›ci portfela. SzczegÃ³lne ryzyko zwiÄ…zane jest z zaangaÅ¼owaniem  Funduszu  w


            obligacje wyemitowane  przez kilka przedsiÄ™biorstw  dziaÅ‚ajÄ…cych w  sektorze  deweloperskim (w segmentach 


            mieszkaniowym i magazynowym). 


            ZnaczÄ…cy poziom koncentracji lokat Funduszu wzglÄ™dem pojedynczych emitentÃ³w skutkuje wysokÄ… podatnoÅ›ciÄ… 


            Funduszu na ryzyka specyficzne dla danego emitenta. W tym kontekÅ›cie zwraca siÄ™ uwagÄ™ inwestorÃ³w, Å¼e czÄ™Å›Ä‡ 


            spoÅ›rÃ³d emitentÃ³wDÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszu cechuje relatywnie 


            wysoki poziom zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. JednoczeÅ›nie 


            wysoki poziom koncentracji sektorowej Funduszu jest rÃ³wnoznaczny z odpowiadajÄ…cÄ… temu wysokÄ… ekspozycjÄ… 


            portfela inwestycyjnego Funduszu na ryzyka specyficzne dla jednego sektora gospodarki.  MajÄ…c na  uwadze 


            powyÅ¼sze naleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e, pomimo iÅ¼ co do zasady obligacje sÄ… postrzegane przez typowego inwestora jako 


            wzglÄ™dnie bezpieczna klasa aktywÃ³w, to z uwagi na strukturÄ™ portfela inwestycyjnego Funduszu, w przypadku 


            niewypÅ‚acalnoÅ›ci jednegospoÅ›rÃ³d kilku emitentÃ³w obligacji, taka struktura portfela potÄ™gowaÄ‡ bÄ™dzie negatywne 


            oddziaÅ‚ywanie na wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Funduszu skutkÃ³w zwiÄ…zanych ze ziszczeniem ryzyka specyficznego dla jednej


            tylko branÅ¼y, na ktÃ³rej skoncentrowane zostaÅ‚y lokaty Funduszu.


            Ryzyko niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych bÄ™dÄ…cych przedmiotem lokat Funduszu


            

            


            Fundusz dokonujÄ…c lokat wdÅ‚uÅ¼ne instrumenty finansowe naraÅ¼ony jest na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta 


            instrumentÃ³w finansowych. Zmaterializowanie siÄ™ ryzyka niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta, pogorszenie sytuacji 


            finansowej lub utrata perspektywjego rozwoju mogÄ… przyczyniÄ‡ siÄ™ do spadku cen emitowanych przez emitenta 


            instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych oraz niemoÅ¼liwoÅ›ci wypÅ‚acania przez niego kuponÃ³w zwiÄ…zanych z danym instrumentem 


            finansowym lub kwoty wykupu.  


            Na ryzyko kredytowe emitenta ma wpÅ‚yw ogÃ³lnasytuacja makroekonomiczna kraju, sytuacja branÅ¼y, w ktÃ³rejdziaÅ‚a, 


            jego pozycja rynkowa, sytuacja finansowa, w szczegÃ³lnoÅ›ci poziom zadÅ‚uÅ¼enia i zdolnoÅ›Ä‡ generowania gotÃ³wki 


            niezbÄ™dnej do obsÅ‚ugi zadÅ‚uÅ¼enia, a takÅ¼e dostÄ™pnoÅ›Ä‡ alternatywnych ÅºrÃ³deÅ‚ finansowania. Ryzyko kredytowe 


            obejmuje rÃ³wnieÅ¼ ryzyko zwiÄ…zane z obniÅ¼eniem ratingu kredytowego emitenta przez agencjÄ™ ratingowÄ… i 


            wynikajÄ…cy z niego spadek cen dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych.


            PoniewaÅ¼, zgodnie z przyjÄ™tÄ… politykÄ… inwestycyjnÄ…, jednÄ… z podstawowych kategorii lokat Funduszu sÄ… DÅ‚uÅ¼ne 


            papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty inne niÅ¼ Skarb PaÅ„stwa, ryzyko kredytowe jest jednym z gÅ‚Ã³wnych 


            ÅºrÃ³deÅ‚ generowania wartoÅ›ci dla Funduszu. Rozproszeniu ryzyka sÅ‚uÅ¼Ä… limity inwestycyjne, zgodnie z ktÃ³rymi 


            maksymalny udziaÅ‚ papierÃ³w wartoÅ›ciowych jednego emitenta w aktywach netto Funduszu nie moÅ¼e byÄ‡ wyÅ¼szy 


            niÅ¼ 20% wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu.


            NaleÅ¼y rÃ³wnieÅ¼ wskazaÄ‡ na okolicznoÅ›Ä‡, Å¼e czÄ™Å›Ä‡ spoÅ›rÃ³d emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych 


            znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszucechuje relatywnie wysoki poziom zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym 


            lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. Podmioty te cechujÄ… siÄ™ podwyÅ¼szonym poziomem ryzyka utraty pÅ‚ynnoÅ›ci 
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            i zwiÄ…zanym z tym brakiem wywiÄ…zywania siÄ™ ze zobowiÄ…zaÅ„ wynikajÄ…cych z wyemitowanych obligacji. Ten ostatni 


            element moÅ¼e wyraÅ¼aÄ‡ siÄ™ w postaci podwyÅ¼szonego ryzyka niewykupienia obligacji lub upadÅ‚oÅ›ci spÃ³Å‚ki emitujÄ…cej 


            te papiery wartoÅ›ciowe. Zdarzenia takie mogÄ… rodziÄ‡ ryzyko dokonania odpisÃ³w obligacji emitowanych przez takie 


            podmioty, a posiadane przez Fundusz, co moÅ¼e mieÄ‡ negatywny wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Funduszu oraz 


            WANC.


            Opisane zdarzenia mogÄ… negatywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto na Certyfikat jak rÃ³wnieÅ¼ na moÅ¼liwÄ… do 


            uzyskania cenÄ™ sprzedaÅ¼y CertyfikatÃ³w narynku regulowanym. (pocenie niÅ¼szej od WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto na 


            Certyfikat) lub w skrajnym przypadku brakiem moÅ¼liwoÅ›ci sprzedaÅ¼y CertyfikatÃ³w.


            

            


            Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci lokat


            

            


            Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci dotyczy ograniczeÅ„ w zakresie natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie sprzedaÅ¼y lub 


            kupna okreÅ›lonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wiÄ…Å¼e siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zawieraniatransakcji jedynie 


            po cenach, ktÃ³re istotnie odbiegajÄ… od aktualnych cen rynkowych. To wszystko moÅ¼e wywieraÄ‡ negatywny wpÅ‚yw 


            na rentownoÅ›Ä‡ lokat, a tym samym na osiÄ…gane przez Fundusz wyniki finansowe oraz stopy zwrotu. Ryzyko to 


            dotyczyÄ‡ moÅ¼e zarÃ³wno wybranych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, jak i szerokiego rynku w okresach niestabilnoÅ›ci na 


            rynkach finansowych. NaleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e w szczegÃ³lnoÅ›ci, ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci lokat jest zwiÄ…zane z dokonywaniem 


            lokat w akcje spÃ³Å‚ek nie bÄ™dÄ…cych spÃ³Å‚kami publicznymi, udziaÅ‚y wspÃ³Å‚kach z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… 


            oraz inne niÅ¼ zdematerializowane papiery wartoÅ›ciowe. PoniewaÅ¼ przedmiotem lokat Funduszu mogÄ…byÄ‡ DÅ‚uÅ¼ne


            papiery wartoÅ›ciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, moÅ¼e siÄ™ zdarzaÄ‡, Å¼e niektÃ³re emisje 


            nabywane do portfela bÄ™dzie cechowaÄ‡niÅ¼sza pÅ‚ynnoÅ›Ä‡.


            Dodatkowo z dokonywaniem lokat w dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe zwiÄ…zane jest ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci polegajÄ…ce na 


            braku moÅ¼liwoÅ›ci sprzedaÅ¼y tych instrumentÃ³w w  krÃ³tkim okresie po cenach odzwierciedlajÄ…cych  ich realnÄ… 


            wartoÅ›Ä‡. 


            Rynek dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³wwartoÅ›ciowychmoÅ¼e charakteryzowaÄ‡ siÄ™ brakiem rozwiniÄ™tych gieÅ‚d lub systemÃ³w


            zorganizowanego obrotu, co istotnie wpÅ‚ywa na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ obrotu tego typu papierami wartoÅ›ciowymi. 


            DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez przedsiÄ™biorstwa mogÄ… charakteryzowaÄ‡ siÄ™ niÅ¼szÄ…pÅ‚ynnoÅ›ciÄ… ze 


            wzglÄ™du  na  ograniczony  krÄ…g  ich nabywcÃ³w,  w  szczegÃ³lnoÅ›ci  w  przypadku  emisji  prywatnych.  Znalezienie 


            potencjalnych nabywcÃ³w takich papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz przeprowadzenie stosownych negocjacji warunkÃ³w 


            transakcji sprzedaÅ¼y moÅ¼e znaczÄ…co wydÅ‚uÅ¼yÄ‡ czas spieniÄ™Å¼enia tych lokat. Wprzypadku koniecznoÅ›ci szybkiej 


            sprzedaÅ¼y takich dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych cenamoÅ¼liwa do uzyskania moÅ¼e byÄ‡ o wiele niÅ¼sza niÅ¼ realna 


            wartoÅ›Ä‡  tych papierÃ³w  wartoÅ›ciowych co  moÅ¼e prowadziÄ‡ do  spadku wartoÅ›ci aktywÃ³w  netto Funduszu  na


            certyfikat. Ponadto na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ sprzedaÅ¼y dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych istotny wpÅ‚yw moÅ¼e mieÄ‡ sytuacja 


            finansowa danego emitenta. 


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z sytuacjÄ… finansowÄ… emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, ktÃ³re wchodzÄ… w 


            skÅ‚ad portfela inwestycyjnego Funduszu


            

            


            Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… w segmencie wysokooprocentowanych obligacji korporacyjnych.W


            przypadku tego rodzaju instrumentÃ³w, akceptacja podwyÅ¼szonego poziomu ryzyka kompensowana jest 


            odpowiednio wyÅ¼szym poziomem ich oprocentowania, przy czym podwyÅ¼szony poziom ryzyka odnosi siÄ™ rÃ³wnieÅ¼


            do oceny prawdopodobieÅ„stwa niewywiÄ…zania siÄ™ przez emitentÃ³w takich instrumentÃ³w finansowych ze 


            zobowiÄ…zaÅ„ zwiÄ…zanych z pÅ‚atnoÅ›ciÄ… odsetek.


            Portfel inwestycyjny Funduszu charakteryzuje siÄ™ znaczÄ…cym zaangaÅ¼owaniem Funduszu w obligacje 


            wyemitowane przez kilka przedsiÄ™biorstw dziaÅ‚ajÄ…cych w sektorze deweloperskim (w segmentach mieszkaniowym 


            i magazynowym), w ktÃ³rych to sektorach skoncentrowana jest przewaÅ¼ajÄ…ca czÄ™Å›Ä‡ lokat Funduszu. Wprzypadku 


            niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitentÃ³w wspomnianych DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, taka struktura portfela potÄ™gowaÄ‡ 


            bÄ™dzie spadek wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu. Wtym kontekÅ›cie zwraca siÄ™ uwagÄ™ inwestorÃ³w, Å¼e czÄ™Å›Ä‡ spoÅ›rÃ³d 


            emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³wwartoÅ›ciowych znajdujÄ…cychsiÄ™ w portfelu Funduszu cechuje relatywnie wysoki


            poziom zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. Obligacje podmiotÃ³w z 


            sektora deweloperskiego sÄ… obejmowane lub nabywane m.in. w zwiÄ…zku z realizacjÄ… okreÅ›lonych przedsiÄ™wziÄ™Ä‡ 


            inwestycyjnych za poÅ›rednictwem spÃ³Å‚ek celowych tworzonych wyÅ‚Ä…cznie w celu realizacji danego, konkretnego 


            projektu. Z tego powodu ocena sytuacji finansowej emitenta ograniczona wyÅ‚Ä…cznie do danych ze sprawozdania


            finansowego spÃ³Å‚ki celowej moÅ¼e nie odzwierciedlaÄ‡ w sposÃ³b wÅ‚aÅ›ciwy rzeczywistej sytuacji takiego podmiotu 


            wobec pominiÄ™cia pozostaÅ‚ych okolicznoÅ›ci (danych finansowych), ktÃ³re naleÅ¼aÅ‚oby uwzglÄ™dniÄ‡ dla peÅ‚nej oceny 


            tej sytuacji, w tym m.in.: (a) kondycji finansowej caÅ‚ej grupy kapitaÅ‚owej emitenta, (b)zabezpieczeÅ„ rzeczowych lub


            osobistych udzielanych przez emitenta lub porÄ™czyciela na rzecz obligatariuszy. 


            Na sytuacjÄ™ finansowÄ… niektÃ³rych emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, prowadzÄ…cych dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ 


            poÅ¼yczkowÄ…, moÅ¼e mieÄ‡ uchwalenie przepisÃ³w majÄ…cych na celu przeciwdziaÅ‚anie lichwie. Tego rodzaju przepisy 


            mogÄ… przewidywaÄ‡ rozwiÄ…zania skutkujÄ…ce zmniejszeniem rentownoÅ›ci uzyskiwanej przez firmy poÅ¼yczkowe i w 


            skrajnych przypadkach mogÄ… na nich wymÃ³c zmianÄ™ modelu biznesowego lub ograniczenie skali dziaÅ‚alnoÅ›ci na 


            rynku polskim. Z punktu widzenia Funduszu jako obecnego obligatariusza firm z tego sektora tego rodzaju zmiany 


            regulacji nie stanowiÄ… istotnego zagroÅ¼enia, jako iÅ¼:(a) obligacje spÃ³Å‚ek tego sektora posiadane przez Fundusz 


            zabezpieczone sÄ… na portfelach juÅ¼ udzielonych poÅ¼yczek; (b) firmy z tego sektora posiadajÄ… bardzo duÅ¼Ä… zdolnoÅ›Ä‡ 
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            do  generacji gotÃ³wki  i  spÅ‚aty  zobowiÄ…zaÅ„ â€“poprzez  zaprzestanie udzielania  nowych  poÅ¼yczek i  skupienie 


            dziaÅ‚alnoÅ›ci na przyjmowaniu spÅ‚at od bieÅ¼Ä…cych poÅ¼yczkobiorcÃ³w; (c) emitenci z tego sektora nie stanowiÄ… 


            dominujÄ…cej czÄ™Å›ci portfel inwestycyjnego Funduszu. 


            Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zmniejszania zaangaÅ¼owania w Fundusz albo caÅ‚kowitego wycofania siÄ™ z 


            Funduszu ze strony znaczÄ…cego Uczestnika Funduszu


            

            


            Na dzieÅ„ sporzÄ…dzenia niniejszego sprawozdania wiÄ™kszoÅ›Ä‡ CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych Funduszu znajduje siÄ™ w


            posiadaniu jednego podmiotu.  CaÅ‚kowity brak lub ograniczony  poziom  rozproszenia  wÅ‚asnoÅ›ci CertyfikatÃ³w 


            Inwestycyjnych Funduszu moÅ¼e skutkowaÄ‡ wystÄ…pieniem sytuacji, w ktÃ³rej w zwiÄ…zku z dÄ…Å¼eniem do zmniejszenia 


            zaangaÅ¼owania w Fundusz ze strony znaczÄ…cego podmiotu albo do caÅ‚kowitego wycofania siÄ™ tego podmiotu z 


            Funduszu niezbÄ™dne staÅ‚oby siÄ™ zapewnienie AktywÃ³w PÅ‚ynnych o wartoÅ›ci istotnej w relacji do Å‚Ä…cznej wartoÅ›ci 


            AktywÃ³w Funduszu, celem realizacji wszystkich Å¼Ä…daÅ„ wykupu zgÅ‚oszonych przez taki podmiot do wykupu na dany 


            DzieÅ„ Wykupu. Wprzypadku wystÄ…pienia takiej sytuacji Towarzystwo rozwaÅ¼y zasadnoÅ›Ä‡ podjÄ™cia decyzji o 


            dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgÅ‚oszonych Å¼Ä…daÅ„ wykupu podlegajÄ…cych realizacji w tym Dniu 


            Wykupu, majÄ…c na uwadze interes  wszystkich uczestnikÃ³wFunduszu,  oraz dziaÅ‚ajÄ…c zgodnie z okreÅ›lonymi 


            zasadami wStatucie. Zwraca siÄ™ jednak uwagÄ™, Å¼e opisana sytuacja dotyczÄ…ca braku rozproszenia wÅ‚asnoÅ›ci 


            CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych Funduszu moÅ¼e skutkowaÄ‡ potencjalnie podwyÅ¼szeniem poziomu ryzyka 


            niewykupienia CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych posiadanych rÃ³wnieÅ¼ przez uczestnikÃ³w Funduszu innych niÅ¼ powoÅ‚any 


            wyÅ¼ej podmiot. 


            Ryzyko rynku niepublicznego 


            

            


            Ryzyko to wynika z inwestowania w instrumenty nienotowane na rynku publicznym, elementem skÅ‚adowym ryzyka 


            rynku niepublicznego jest m.in. ryzyko operacyjne transakcji i aktywÃ³w niepublicznych, ryzyko prawne, ryzyko 


            wyceny oraz ryzyko transparentnoÅ›ci. Ryzyka takie na rynku niepublicznym mogÄ… przekraczaÄ‡ poziom 


            analogicznego ryzyka aktywÃ³w nabywanych na rynku publicznym.


            

            


            Ryzyko makroekonomiczne 


            

            


            Na stopÄ™ zwrotu z lokat wpÅ‚yw majÄ… czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieÅ„


            nierÃ³wnowagi makroekonomicznej, deficyt budÅ¼etowy, handlowy iobrotÃ³w bieÅ¼Ä…cych, wielkoÅ›Ä‡ popytu 


            konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokoÅ›Ä‡ stÃ³p procentowych, ksztaÅ‚towanie siÄ™ poziomu depozytÃ³w i 


            kredytÃ³w sektora bankowego, wielkoÅ›Ä‡ zadÅ‚uÅ¼enia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkoÅ›Ä‡ i tendencje 


            ksztaÅ‚towania  siÄ™ poziomu  inflacji, wielkoÅ›Ä‡  i  tendencje ksztaÅ‚towania  siÄ™  poziomu cen  surowcÃ³w,  sytuacja 


            geopolityczna â€“zmiana ktÃ³regokolwiek z w/w czynnikÃ³w moÅ¼e mieÄ‡ negatywnywpÅ‚yw na wyceny instrumentÃ³w 


            finansowych. 


            

            


            Ryzyko rynkowe 


            

            


            Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… spadku wartoÅ›ci aktywÃ³w funduszu w wyniku 


            niekorzystnego ksztaÅ‚towania siÄ™ cen instrumentÃ³w finansowych bÄ™dÄ…cych przedmiotem lokat funduszu na skutek 


            fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy walutowe, ceny akcjii towarÃ³w lub sytuacja 


            kredytowa emitenta, obejmujÄ…ce ogÃ³lne ryzyko rynkowe i szczegÃ³lne ryzyko rynkowe. OgÃ³lne ryzyko rynkowe 


            wynika z sytuacji na rynkach finansowych, ktÃ³ra zaleÅ¼y gÅ‚Ã³wnie od ksztaÅ‚towania siÄ™ czynnikÃ³w 


            makroekonomicznych, takich jak w szczegÃ³lnoÅ›ci tempo wzrostu gospodarczego, wysokoÅ›Ä‡ deficytu budÅ¼etowego, 


            handlowego  i obrotÃ³w bieÅ¼Ä…cych, wielkoÅ›Ä‡ popytu konsumpcyjnego,  poziom  inwestycji,  prowadzona polityka 


            monetarna i fiskalna, sytuacja na rynku pracy, poziom inflacji, poziom cen surowcÃ³w oraz sytuacja polityczna w 


            danym kraju. Natomiast przez szczegÃ³lne ryzyko rynkowe rozumie siÄ™ ryzyko poniesienia przez fundusz straty 


            wynikajÄ…cej  ze  szczegÃ³lnychwÅ‚aÅ›ciwoÅ›ci  instrumentÃ³w  finansowych  lub  cech  emitentÃ³w  tych  instrumentÃ³w. 


            WyrÃ³Å¼niÄ‡ tu w szczegÃ³lnoÅ›ci moÅ¼na ryzyko branÅ¼y, w ktÃ³rej dziaÅ‚a dany emitent, jego konkurencyjnoÅ›Ä‡, zmiany 


            popytu na oferowane przez danego emitenta produkty. Ponadto ceny instrumentÃ³w finansowych zaleÅ¼Ä… takÅ¼e od 


            takich specyficznych czynnikÃ³wdla danego emitenta jak jakoÅ›Ä‡ oferowanych produktÃ³w, skala dziaÅ‚ania i jej 


            wielkoÅ›Ä‡, stosowane technologie, jakoÅ›Ä‡ zarzÄ…du, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, czy regulacje 


            prawne.


            

            


            Ryzyko stÃ³p procentowych


            

            


            Zmiany rynkowych stÃ³p procentowych majÄ… bezpoÅ›redni wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych. 


            Wzrost stÃ³p procentowych przyczynia siÄ™ do obniÅ¼enia cen dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, zaÅ› wraÅ¼liwoÅ›Ä‡ 


            poszczegÃ³lnych instrumentÃ³w zaleÅ¼y od cechszczegÃ³lnych danego instrumentu. NaleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e ryzyko stÃ³p 


            procentowych nie jest wyÅ‚Ä…cznie ograniczone do krajowych stÃ³p procentowych. Z racji faktu, Å¼e Fundusz moÅ¼e


            lokowaÄ‡ swoje aktywa w instrumenty dÅ‚uÅ¼ne denominowanew walutach obcych, ryzyko to zwiÄ…zane jest rÃ³wnieÅ¼ z


            zagranicznymi stopami procentowymi. Ponadto, w sytuacji zaciÄ…gniÄ™cia przezFundusz zobowiÄ…zania 


            oprocentowanego wedÅ‚ug zmiennej stopy procentowej, Fundusz jest dodatkowo naraÅ¼ony na wzrost wysokoÅ›ci 


            odsetek pÅ‚aconych od zobowiÄ…zaÅ„ Funduszu, a tym samym na spadek wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat.
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            Ryzyko koncentracji 


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… inwestycji znacznej czÄ™Å›ci aktywÃ³w Funduszu w instrumenty finansowe 


            pojedynczych emitentÃ³w lub  powiÄ…zanych emitentÃ³w, co moÅ¼e negatywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na stopÄ™ zwrotu Funduszu w 


            przypadku niepoÅ¼Ä…danej zmiany cen takich lokat.


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z koncentracjÄ… sektorowÄ… lub geograficznÄ… lokat


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zaistnienia sytuacji, w ktÃ³rej lokaty Funduszu bÄ™dÄ… skoncentrowane na okreÅ›lonym 


            sektorze rynku lub okreÅ›lonym obszarze geograficznym. WÃ³wczas niekorzystne zdarzenia majÄ…ce negatywny 


            wpÅ‚yw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny mogÄ… w znaczÄ…cym stopniu wpÅ‚ywaÄ‡ na wahania i wartoÅ›Ä‡


            certyfikatÃ³w inwestycyjnych. 


            

            


            Ryzyko walutowe 


            

            


            Ryzyko walutowe zwiÄ…zane jest z inwestycjami w waluty obce, depozyty oraz instrumenty finansowe wyraÅ¼one w 


            walutach obcych i polega na moÅ¼liwoÅ›ci deprecjacji lub aprecjacji waluty krajowej w trakcie trwania lokaty, wwyniku 


            czego ostatecznie osiÄ…gniÄ™ta stopa zwrotu wyraÅ¼ona w walucie krajowej moÅ¼e istotnie odbiegaÄ‡ od tej uzyskanej 


            w walucie obcej. 


            

            


            Ryzyko kontrahenta  


            

            


            Ryzyko kontrahenta zwiÄ…zane jest z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… niewywiÄ…zania siÄ™ drugiej strony zawartej przez fundusz transakcji 


            z zobowiÄ…zaÅ„ wynikajÄ…cych z zawartych umÃ³w. Ryzyko to wystÄ™puje gÅ‚Ã³wnie w transakcjach terminowych, w 


            ktÃ³rych termin realizacji nastÄ™puje po dacie dokonania transakcji. 


            

            


            Ryzyko nierozliczenia lub bÅ‚Ä™dnego rozliczenia transakcji


            

            


            Ryzyko to wynika z moÅ¼liwoÅ›ci nieterminowego rozliczenialub braku rozliczenia transakcji dotyczÄ…cych akcji w


            spÃ³Å‚kach kapitaÅ‚owych. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moÅ¼e w przypadku negatywnego 


            zachowania siÄ™ cen papierÃ³w wartoÅ›ciowych wpÅ‚ywaÄ‡na wahania oraz spadki wartoÅ›ci certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczeÅ„ transakcji moÅ¼e powodowaÄ‡ koniecznoÅ›Ä‡ 


            poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajÄ…cych z zawartych przez Fundusz umÃ³w


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane zlokowaniem Å›rodkÃ³w w depozyty


            

            


            Lokowanie Å›rodkÃ³w w depozyty wiÄ…Å¼e siÄ™ z ryzykiem niewypÅ‚acalnoÅ›ci banku lub instytucji kredytowej, ktÃ³rej 


            powierza siÄ™ Å›rodki.


            

            


            Ryzyko inwestycji w tytuÅ‚y uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspÃ³lnego inwestowania 


            

            


            Wprzypadku inwestowania w tytuÅ‚y uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspÃ³lnego inwestowania, 


            oprÃ³cz ryzyk wÅ‚aÅ›ciwych dla instrumentÃ³wfinansowych wchodzÄ…cych w skÅ‚ad ich portfeli, wystÄ™pujÄ… nastÄ™pujÄ…ce 


            rodzaje ryzyk:  


            1) ryzyko braku wpÅ‚ywu na skÅ‚ad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzÄ…dzajÄ…cego funduszem


            zagranicznym lub instytucjÄ… wspÃ³lnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpÅ‚ywu na zmiany  osoby 


            zarzÄ…dzajÄ…cej instytucjÄ… wspÃ³lnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzÄ…dzania takÄ… 


            instytucjÄ…, 


            2) ryzyko wynikajÄ…ce z braku dostÄ™pu do aktualnego skÅ‚adu portfela inwestycyjnego â€“zgodnie z regulacjami, ktÃ³rym 


            podlegajÄ… fundusze zagraniczne oraz instytucje wspÃ³lnego inwestowania, sÄ… one zobowiÄ…zane ujawniaÄ‡ skÅ‚ad ich 


            portfeli inwestycyjnych wyÅ‚Ä…cznie periodycznie, co powoduje, iÅ¼ zarzÄ…dzajÄ…cy Funduszem, podejmujÄ…c decyzjÄ™ o 


            zakupie/sprzedaÅ¼y tytuÅ‚Ã³w uczestnictwa, ma dostÄ™p wyÅ‚Ä…cz-nie do bieÅ¼Ä…cej wyceny aktywÃ³w funduszu 


            zagranicznego lub instytucji wspÃ³lnego inwestowania oraz do historycznego skÅ‚adu portfela tych instytucji,


            3) ryzyko zawieszenia wyceny mogÄ…ce spowodowaÄ‡ utratÄ™ moÅ¼liwoÅ›Ä‡ dokonania wiarygodnejwyceny istotnej 


            czÄ™Å›ci aktywÃ³w funduszu. 


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z inwestowaniem w instrumenty pochodne 


            

            


            Z lokatami w Instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne zwiÄ…zane sÄ… nastÄ™pujÄ…ce 


            rodzaje ryzyka:  


            â€¢ ryzyko rynkowe, zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametrÃ³w 


            rynkowych aktywÃ³w bazowych, od ktÃ³rych uzaleÅ¼niona jest cena instrumentÃ³w pochodnych, takich jak  ceny 


            papierÃ³w wartoÅ›ciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, wartoÅ›ci indeksÃ³w gieÅ‚dowych; 


            â€¢  ryzyko dÅºwigni  finansowej, zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ…  poniesienia  strat przewyÅ¼szajÄ…cych  wniesiony depozyt 


            zabezpieczajÄ…cy. Wynika ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty Pochodne 


            powodujÄ…cego moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zwielokrotnienia zyskÃ³w lub start z inwestycji;  
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            â€¢ ryzyko niedopasowania wycen instrumentÃ³w pochodnych do wycen aktywÃ³w stanowiÄ…cych aktywa bazowe tych 


            instrumentÃ³w; 


            â€¢  ryzyko  rozliczenia  transakcji,  zwiÄ…zane  z  moÅ¼liwoÅ›ciÄ…  wystÄ™powania bÅ‚Ä™dÃ³w  lub  opÃ³ÅºnieÅ„  w  rozliczeniach 


            transakcji, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… instrumenty pochodne;


            â€¢ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci, czyli ryzyko braku moÅ¼liwoÅ›ci zamkniÄ™cia w odpowiednio krÃ³tkim okresie czasu pozycji na 


            instrumentach pochodnych bez znaczÄ…cego negatywnego wpÅ‚ywu na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu; 


            â€¢ ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartoÅ›Ä‡ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… 


            niewystandaryzowane  instrumenty  pochodne. Ryzyko  to wynika z  moÅ¼liwoÅ›ci niewywiÄ…zania  siÄ™ ze  swoich 


            zobowiÄ…zaÅ„ przez kontrahenta, z ktÃ³rym Fundusz bÄ™dzie zawieraÅ‚ umowy obejmujÄ…ce instrumenty pochodne; 


            â€¢  ryzyko  modelu wyceny  â€“w przypadku niewystandaryzowanych  instrumentÃ³w  pochodnych istnieje  ryzyko 


            zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moÅ¼e negatywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na 


            wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu; 


            â€¢ ryzyko operacyjne zwiÄ…zane z zawodnoÅ›ciÄ… systemÃ³w informatycznych i wewnÄ™trznych systemÃ³w kontrolnych. 


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z powierzeniem zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym Funduszu


            

            


            Towarzystwo zarzÄ…dzajÄ…ce Funduszem, na podstawie umowy,  zleciÅ‚o zarzÄ…dzanie  portfelem inwestycyjnym 


            Funduszu CVI Domowi Maklerskiemu sp. z o.o. z siedzibÄ… w Warszawie. WzwiÄ…zku z powyÅ¼szym decyzje 


            inwestycyjne- a zatem i realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu - bÄ™dÄ… podejmowane przez podmiot inny niÅ¼ 


            Towarzystwo. WzwiÄ…zku z powyÅ¼szym, dziaÅ‚ania i zaniechania zewnÄ™trznego podmiotu, ktÃ³remu Towarzystwo 


            powierzyÅ‚o  zarzÄ…dzanie  portfelem  inwestycyjnym  Funduszu  mogÄ…  negatywnie  wpÅ‚ynÄ…Ä‡  na  wartoÅ›Ä‡  AktywÃ³w 


            Funduszu i w konsekwencji rÃ³wnieÅ¼ na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu na certyfikat.


            CVI Dom Maklerski sp. z o.o., na podstawie zezwolenia udzielonego przez KNF, jest uprawniona do wykonywania 


            dziaÅ‚alnoÅ›ci maklerskiej polegajÄ…cej na zarzÄ…dzaniu portfelami, w skÅ‚ad ktÃ³rych wchodzi jedenlub wiÄ™ksza liczba


            instrumentÃ³w  finansowych. DziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ CVI  Dom Maklerski  sp. z  o.o. podlega  staÅ‚emu nadzorowi Komisji. 


            Dodatkowo, Towarzystwo jest uprawnione do sprawowania staÅ‚ego nadzoru nad dziaÅ‚aniem CVI Dom Maklerski 


            sp. z o.o., w tym do dokonywania inspekcji czy przeglÄ…dania wszystkich dokumentÃ³w zwiÄ…zanych z zarzÄ…dzaniem 


            portfelem inwestycyjnym Funduszu. Ponadto, Towarzystwo moÅ¼e wypowiedzieÄ‡ umowÄ™ o powierzenie zarzÄ…dzania 


            portfelem inwestycyjnym Funduszu ze skutkiem natychmiastowym w kaÅ¼dej chwili, jeÅ¼eli wymagaÅ‚ bÄ™dzie tego 


            interes uczestnikÃ³w Funduszu. Towarzystwo ponosi  odpowiedzialnoÅ›Ä‡ za dziaÅ‚ania i  zaniechania CVI Domu 


            Maklerskiego sp. z o.o. z siedzibÄ… w Warszawie.


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane ze stosowaniem dÅºwigni finansowej AFI


            

            


            Ryzyko dÅºwigni finansowej wystÄ™puje w przypadkach zaciÄ…gania przez Fundusz kredytÃ³w lub poÅ¼yczek, 


            emitowania obligacji, zawierania transakcji z przyrzeczeniem odkupu oraz zawierania transakcji, ktÃ³rych 


            przedmiotem sÄ… instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Stosowanie dÅºwigni 


            finansowej moÅ¼e prowadziÄ‡ do zwielokrotnienia zyskÃ³wi strat w porÃ³wnaniu do inwestycji, ktÃ³re nie korzystajÄ… z


            tego mechanizmu. 


            

            


            Ryzyko inflacji  


            

            


            Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleÅ¼y od wysokoÅ›ci stopy inflacji, ktÃ³ra pomniejsza nominalnÄ… stopÄ™ zwrotu z 


            zainwestowanego kapitaÅ‚u. Wzrost inflacji moÅ¼e, wiÄ™c spowodowaÄ‡ spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w 


            portfelu funduszu aktywÃ³w. MoÅ¼e siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ bezpoÅ›rednio przyczyniÄ‡ do spadku wartoÅ›ci instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych. 


            

            


            Ryzyko operacyjne


            

            


            Ryzyko operacyjne polega na moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat w wyniku niewÅ‚aÅ›ciwych lub zawodnych procesÃ³w 


            wewnÄ™trznych, oszustw, bÅ‚Ä™dÃ³w ludzkich, czy bÅ‚Ä™dÃ³w systemowych. WszczegÃ³lnoÅ›ci, zawodny proces lub bÅ‚Ä…d 


            ludzki  moÅ¼e  spowodowaÄ‡  bÅ‚Ä™dne  lub  opÃ³Åºnione  zrealizowanie  bÄ…dÅº  rozliczenie  transakcji.  BÅ‚Ä™dne  dziaÅ‚anie 


            systemÃ³w moÅ¼e przejawiaÄ‡ siÄ™ zawieszeniem systemÃ³w komputerowych. Istnieje takÅ¼e ryzyko w postaci 


            moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat wwyniku zajÅ›cia niekorzystnych zdarzeÅ„ zewnÄ™trznych, takich jak oszustwa, bÅ‚Ä™dne 


            dziaÅ‚ania systemÃ³w po stronie podmiotÃ³w zewnÄ™trznych, klÄ™ski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo 


            stara siÄ™ ograniczaÄ‡ ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemÃ³wiprocedur wewnÄ™trznych. 


            WystÄ…pienie zdarzeÅ„ okreÅ›lonych powyÅ¼ej moÅ¼e mieÄ‡ bezpoÅ›redni wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu na 


            certyfikat inwestycyjny. 


            

            


            Ryzyko prawne 


            

            


            Ryzyko prawne jest to ryzyko zmian otoczenia, wktÃ³rym dziaÅ‚a Fundusz, na ktÃ³re Fundusz nie ma wpÅ‚ywu. Dla 


            wynikÃ³w dziaÅ‚ania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne nie ulegÅ‚y zmianie w okresie trwania Funduszu. 


            Dotyczy to w szczegÃ³lnoÅ›ci przepisÃ³w regulujÄ…cych zasady opodatkowania zyskÃ³w zinwestycji, zarÃ³wno z punktu


            widzenia Funduszu, jak i jego uczestnikÃ³w, limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy 


            inwestycyjnych zamkniÄ™tych, a takÅ¼e stosowane zasady wyceny. Zmiana ktÃ³rejkolwiek z zasad funkcjonowania 


            moÅ¼e mieÄ‡ istotny wpÅ‚yw na rentownoÅ›Ä‡ Funduszu. W szczegÃ³lnoÅ›ci waÅ¼ne sÄ… zmiany, ktÃ³re mogÄ… prowadziÄ‡ do: 
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            zwiÄ™kszenia  kosztÃ³w  dziaÅ‚alnoÅ›ci  pokrywanych  z  aktywÃ³w  Funduszu, wprowadzenia  obciÄ…Å¼eÅ„  podatkowych 


            zwiÄ…zanych z inwestycjami dokonywanymi przez Fundusz, co w efekcie moÅ¼e obniÅ¼yÄ‡ rzeczywistÄ… stopÄ™ zwrotu z 


            dokonanych inwestycji 


            

            


            Ryzyko kontrahentÃ³w Funduszu


            

            


            Fundusz prowadzÄ…c dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ korzysta z usÅ‚ug rÃ³Å¼nych kontrahentÃ³w, m.in. depozytariusza, bankÃ³w, brokerÃ³w, 


            podmiotÃ³w prowadzÄ…cych  ksiÄ™gi rachunkowe Funduszu,  podmiotÃ³w  dokonujÄ…cych wyceny skÅ‚adnikÃ³w  lokat 


            Funduszu, czy biegÅ‚ych rewidentÃ³w. Istnieje ryzyko niewywiÄ…zania siÄ™ lub niepeÅ‚nego wywiÄ…zania siÄ™ kontrahentÃ³w 


            z podjÄ™tych zobowiÄ…zaÅ„.


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z przechowywaniem aktywÃ³w Funduszu.


            

            


            Mimo, Å¼e do prowadzenia rejestru aktywÃ³wFunduszu  zobowiÄ…zany jest niezaleÅ¼ny od Towarzystwa bank 


            depozytariusz, moÅ¼e â€“w wyniku bÅ‚Ä™du ze strony depozytariusza lub innych zdarzeÅ„ zwiÄ…zanych 


            z przechowywaniem aktywÃ³w, na ktÃ³re Towarzystwo nie ma wpÅ‚ywu â€“wystÄ…piÄ‡ sytuacja majÄ…ca negatywny wpÅ‚yw 


            na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w Funduszu.


            

            


            Ryzyko zmiany depozytariusza lub innych podmiotÃ³w obsÅ‚ugujÄ…cych Fundusz 


            

            


            Fundusz lub depozytariusz mogÄ… rozwiÄ…zaÄ‡ umowÄ™ o prowadzenie rejestru aktywÃ³w funduszu, za 


            wypowiedzeniem, w terminie nie krÃ³tszym niÅ¼ 6 miesiÄ™cy. Zmiana depozytariusza wymaga zgody Komisji. JeÅ¼eli


            depozytariusz nie wykonuje obowiÄ…zkÃ³w okreÅ›lonych wumowie o prowadzenie rejestru aktywÃ³w funduszu albo 


            wykonuje je nienaleÅ¼ycie: Fundusz wypowiada umowÄ™ i niezwÅ‚ocznie zawiadamia o tym KomisjÄ™; Komisja moÅ¼e 


            nakazaÄ‡ Funduszowi zmianÄ™ depozytariusza. Wtych przypadkach wypowiedzenie moÅ¼e nastÄ…piÄ‡ w terminie 


            krÃ³tszym niÅ¼ 6 miesiÄ™cy. Wprzypadku otwarcia likwidacji lub ogÅ‚oszenia upadÅ‚oÅ›ci depozytariusza, Fundusz 


            niezwÅ‚ocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania szeÅ›ciomiesiÄ™cznego terminu wypowiedzenia. 


            Zmiana depozytariusza jest dokonywana w sposÃ³b zapewniajÄ…cy nieprzerwane wykonywanie obowiÄ…zkÃ³w 


            depozytariusza. Towarzystwo moÅ¼e w kaÅ¼dym czasiedokonaÄ‡ zmiany podmiotÃ³w obsÅ‚ugujÄ…cych Fundusz, w 


            szczegÃ³lnoÅ›ci agenta transferowego. Uczestnik nie ma wpÅ‚ywu na decyzjÄ™ Towarzystwa o zmianie depozytariusza 


            lub podmiotu obsÅ‚ugujÄ…cego Fundusz. 


            

            


            Ryzyko wyceny


            

            


            Ryzyko  to wynika  z  faktu  stosowania do  wyceny  lokat nienotowanych  na aktywnym rynku  modeli wyceny 


            przynaleÅ¼nych do poszczegÃ³lnych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajÄ…cych z przyjÄ™tych zasad 


            rachunkowoÅ›ci Funduszu moÅ¼e prowadziÄ‡ do rozbieÅ¼noÅ›ci pomiÄ™dzy wycenÄ… dokonywanÄ… wedÅ‚ug tych modeli a 


            rzeczywistÄ… wartoÅ›ciÄ… rynkowÄ… instrumentÃ³w podlegajÄ…cych wycenie. Istnieje ryzyko zastosowania przez fundusz 


            bÅ‚Ä™dnych modeli wyceny instrumentÃ³wfinansowych lub uÅ¼ycia bÅ‚Ä™dnych lub niekompletnych danych wejÅ›ciowych, 


            co moÅ¼e spowodowaÄ‡ wykazanie wyceny instrumentÃ³w finansowych w portfelu funduszu nieodzwierciedlajÄ…cej ich


            wartoÅ›ci rynkowej. SkutkowaÅ‚oby to (przejÅ›ciowym) zaniÅ¼eniem lub zawyÅ¼eniem wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu.


            

            


            Ryzyko braku pÅ‚ynnoÅ›ci certyfikatÃ³w inwestycyjnych.


            

            


            Brak moÅ¼liwoÅ›cizbycia istotnej czÄ™Å›ci skÅ‚adnikÃ³w lokat funduszu moÅ¼e skutkowaÄ‡ brakiem moÅ¼liwoÅ›ci realizacji


            przez Fundusz zobowiÄ…zaÅ„ wobec uczestnikÃ³w z tytuÅ‚u zÅ‚oÅ¼onych zleceÅ„ odkupienia certyfikatÃ³w inwestycyjnych 


            w terminach wskazanych w warunkach emisji i statucie. 


            Ze wzglÄ™du na fakt, Å¼e certyfikaty inwestycyjne nie bÄ™dÄ… przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym istnieje 


            ryzyko, Å¼e obrÃ³t certyfikatami inwestycyjnymi moÅ¼e byÄ‡ bardzo ograniczony, wskutek czego ich posiadacze nie


            bÄ™dÄ… mogli ich zbywaÄ‡ wdowolnie wybranym momencie i po satysfakcjonujÄ…cej ich cenie. Wtakim przypadku 


            jedynym sposobem na wyjÅ›cie z inwestycji bÄ™dzie przedstawienie certyfikatÃ³w inwestycyjnych do wykupienia przez 


            Fundusz w trybie i na warunkach okreÅ›lonych w Statucie. 


            Fundusz  moÅ¼e  podjÄ…Ä‡  decyzjÄ™ o  dokonaniu  proporcjonalnej redukcji  wszystkich  zgÅ‚oszonych  Å¼Ä…daÅ„ wykupu 


            podlegajÄ…cych realizacji w danym dniu wykupu, ktÃ³ra nastÄ…pi w przypadku, gdy w wyniku realizacji wszystkich 


            zgÅ‚oszonych Å¼Ä…daÅ„ wykupu podlegajÄ…cych realizacji w danym Dniu WykupuwartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w PÅ‚ynnych(Å›rodki 


            pieniÄ™Å¼ne, depozyty bankowe i waluty) spadÅ‚yby poniÅ¼ej Kwoty Rezerw, czyli kwoty odpowiadajÄ…cej 6% WartoÅ›ci 


            AktywÃ³w Netto Funduszu, ustalonej na DzieÅ„ Wyceny zgodnie z art. 25 ust. 7a lub art. 26 ust. 4 pkt 2) Statutu 


            Funduszu, z tym zastrzeÅ¼eniem, Å¼e po dokonaniu redukcji liczba certyfikatÃ³w podlegajÄ…cych wykupowi nie moÅ¼e


            byÄ‡ niÅ¼sza niÅ¼ 2% ogÃ³lnej liczby wyemitowanych i niewykupionych do tego dnia wykupu certyfikatÃ³w. 


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane z bÅ‚Ä™dnÄ… wycenÄ… wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny 


            

            


            Ryzyko dokonania bÅ‚Ä™dnej wyceny wartoÅ›ciaktywÃ³w netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny zwiÄ…zane jest z 


            moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zaniÅ¼enia lub zawyÅ¼enia kwoty wypÅ‚aty z tytuÅ‚u wykupu certyfikatÃ³w, wypÅ‚aty kwoty likwidacyjnej, lub 


            teÅ¼ ustalenia ceny sprzedaÅ¼y certyfikatÃ³w inwestycyjnych w oparciu o zaniÅ¼onÄ…, lub zawyÅ¼onÄ… wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w. 
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            Wtakich przypadkach uczestnik moÅ¼e jednak oczekiwaÄ‡ korekty wyceny certyfikatÃ³w na wartoÅ›Ä‡prawidÅ‚owÄ…,


            a takÅ¼e moÅ¼liwoÅ›ci rozliczenia ewentualnej  szkody majÄ…tkowej w drodze  odszkodowania wypÅ‚acanego przez 


            Towarzystwo lub Fundusz.  


            

            


            Ryzyko rozwiÄ…zania Funduszu w trakcie jego trwania


            

            


            Zgodnie z ustawÄ… o funduszach inwestycyjnych i statutem Fundusz moÅ¼e byÄ‡ rozwiÄ…zany wtrakcie jego trwania 


            decyzjÄ… Zgromadzenia InwestorÃ³w. Decyzja taka bÄ™dzie miaÅ‚a wpÅ‚yw na realizacjÄ™ polityki inwestycyjnej Funduszu


            i osiÄ…gniÄ™cie celu inwestycyjnego. 


            

            


            Ryzyko niedojÅ›cia emisji do skutku


            

            


            Zaistnienie jednej z przyczyn niedojÅ›cia emisji do skutku, spowoduje, Å¼e osobom, ktÃ³re dokonaÅ‚y zapisu na 


            certyfikaty inwestycyjne oraz dokonaÅ‚y na nie wpÅ‚aty, nie zostanÄ… one przydzielone, w zwiÄ…zku z czym nie bÄ™dÄ… 


            mogÅ‚ydysponowaÄ‡ wpÅ‚aconymi Å›rodkami pieniÄ™Å¼nymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wpÅ‚at. 


            Ryzyko nieprzydzielenia CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych


            

            


            Zaistnienie jednej z przyczyn nieprzydzielenia certyfikatÃ³w inwestycyjnych, spowoduje, Å¼e osobom, ktÃ³re dokonaÅ‚y 


            zapisu na certyfikaty inwestycyjne oraz dokonaÅ‚y na nie wpÅ‚aty nie zostanÄ… przydzielone certyfikaty inwestycyjne 


            lub nie zostanÄ… przydzielone w liczbiewynikajÄ…cej z zapisu, wzwiÄ…zku z czym nie bÄ™dÄ… mogÅ‚y dysponowaÄ‡ 


            wpÅ‚aconymi Å›rodkami pieniÄ™Å¼nymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wpÅ‚at.


            Ryzyko zwiÄ…zane z prowadzeniem emisji certyfikatÃ³w inwestycyjnych oraz przyjmowaniem Å¼Ä…daÅ„ wykupu 


            za poÅ›rednictwem podmiotÃ³w trzecich


            

            


            Niniejsze ryzyko zwiÄ…zane jest z okolicznoÅ›ciÄ…, iÅ¼ niektÃ³re czynnoÅ›ci zwiÄ…zanez prowadzeniem emisji certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych oraz przyjmowaniem Å¼Ä…daÅ„ wykupu (w tym w szczegÃ³lnoÅ›ci kierowanie wimieniu Towarzystwa 


            propozycji nabycia certyfikatÃ³w inwestycyjnych oraz poÅ›rednictwo w przyjmowaniu zapisÃ³w) bÄ™dÄ… wykonywane za


            poÅ›rednictwem podmiotÃ³w trzecich. Dlatego teÅ¼ dziaÅ‚ania podejmowane przez te podmioty trzecie w zwiÄ…zku z 


            emisjÄ… oraz wykupem certyfikatÃ³w inwestycyjnych, w szczegÃ³lnoÅ›ci takie jak terminowe przekazanie odpowiedniej 


            dokumentacji Funduszowi, bÄ™dÄ… miaÅ‚y wpÅ‚yw na skutecznedojÅ›cie emisji do skutku i ostateczne przydzielenie 


            certyfikatÃ³w inwestorom oraz na wykupienie certyfikatÃ³w inwestycyjnych przez Fundusz.


            Ryzyko kolejnej emisji 


            

            


            Istnieje ryzyko, Å¼e wpÅ‚aty do Funduszu uzyskane w ramach kolejnych emisji certyfikatÃ³w mogÄ… zostaÄ‡ mniej 


            korzystnie ulokowane. MoÅ¼e tobyÄ‡ spowodowane faktem, iÅ¼ warunkirynkowe (wskaÅºniki ekonomiczne


            charakteryzujÄ…ce rynek) w czasie dokonywania kolejnych emisji mogÄ…znaczÄ…co odbiegaÄ‡ od tych, jakie 


            wystÄ™powaÅ‚y w ramach poprzednich emisji, co z kolei moÅ¼e prowadziÄ‡ do braku atrakcyjnych lokat zgodnych 


            z przyjÄ™tÄ… strategiÄ… inwestycyjnÄ… Funduszu oraz profilem inwestycyjnym wynikajÄ…cym ze Statutu. PowyÅ¼sze moÅ¼e 


            takÅ¼e wpÅ‚ywaÄ‡ na wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych wyraÅ¼onÄ… wartoÅ›ciÄ… aktywÃ³wnetto Funduszu na certyfikat 


            inwestycyjny. 


            Z przeprowadzeniem kolejnych emisji certyfikatÃ³w inwestycyjnych wiÄ…Å¼e siÄ™ ryzyko rozwodnienia wartoÅ›ci 


            dotychczas wyemitowanych certyfikatÃ³wInwestycyjnych w szczegÃ³lnoÅ›ci wystÄ™pujÄ…ce w przypadku, gdy cena 


            emisyjna nowych certyfikatÃ³w inwestycyjnych jest niÅ¼sza niÅ¼ aktualna wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych 


            dotychczas wyemitowanych.  


            

            


            Ryzyko zwiÄ…zane ze zmianÄ… Statutu Funduszu


            

            


            Statut Funduszu moÅ¼e zostaÄ‡ zmieniony przez Towarzystwo na  zasadach okreÅ›lonych w przepisach prawa. 


            Zmiana Statutu Funduszu dokonywana jest decyzjÄ… Towarzystwa, na ktÃ³rÄ… uczestnik co dozasady nie ma wpÅ‚ywu. 


            Zmiana Statutu Funduszu poza wyjÄ…tkamiwskazanymi w przepisach prawa nie wymaga zgody Komisji Nadzoru 


            Finansowego. Uczestnik Funduszu powinien liczyÄ‡ siÄ™ zokolicznoÅ›ciÄ…, iÅ¼ charakter Funduszu (rÃ³wnieÅ¼ w zakresie 


            jego polityki inwestycyjnej) moÅ¼e ulec zmianie wczasie jego trwania. O kaÅ¼dorazowej zmianie statutu Funduszu 


            uczestnik bÄ™dzie informowany poprzez odpowiednie ogÅ‚oszenie zamieszczane na stronie internetowej 


            Towarzystwa, zawierajÄ…ce informacjÄ™ o treÅ›ci oraz oterminie wejÅ›cia w Å¼ycie danej zmiany. 


            Ryzyko braku moÅ¼liwoÅ›ci wyceny lokat wchodzÄ…cych w skÅ‚ad portfela inwestycyjnego Funduszu


            

            


            Ze wzglÄ™du na okolicznoÅ›Ä‡, iÅ¼ w skÅ‚ad portfela Funduszu mogÄ… wchodziÄ‡ papiery wartoÅ›ciowe i inne prawa 


            majÄ…tkowe o zrÃ³Å¼nicowanym charakterze, w tym takÅ¼e nienotowane na aktywnym rynku, istnieje ryzyko braku 


            moÅ¼liwoÅ›ci wyceny poszczegÃ³lnych skÅ‚adnikÃ³w lokat z przyczyn niezaleÅ¼nych od emitenta. Wtakim przypadku 


            uczestnik powinien liczyÄ‡ siÄ™ z sytuacjÄ…, wktÃ³rej z powyÅ¼szego powodu nie bÄ™dzie moÅ¼liwe okreÅ›lenie wartoÅ›ci 


            aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny, czego konsekwencjÄ… moÅ¼e byÄ‡ m.in. brak moÅ¼liwoÅ›ci okreÅ›lenia ceny 


            emisyjnej certyfikatÃ³w inwestycyjnych kolejnych emisji, lub ceny wykupu certyfikatÃ³w i tym samym brak moÅ¼liwoÅ›ci 


            przeprowadzenia subskrypcji certyfikatÃ³w lub realizacji Å¼Ä…dania wykupu.


            

            


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]







          

            

            


            

            


            Sprawozdanie ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier


            Funduszu InwestycyjnegoZamkniÄ™tego za rok 2023 


            

            


            

              

              

            


            

              

              

            


            

            


            11


            Ryzyko niestabilnoÅ›ci kadrowej i konkurencji


            PrawidÅ‚owa realizacja polityki inwestycyjnej zakÅ‚adanej dla Funduszu w statucie, wymaga doÅ›wiadczenia i wiedzy 


            w obszarze inwestycji na rynku kapitaÅ‚owym. Towarzystwo prowadzi szerokÄ… dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… na rynku 


            kapitaÅ‚owym w zwiÄ…zku z zarzÄ…dzaniem funduszami inwestycyjnymi. Zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach 


            Inwestycyjnych (z zastrzeÅ¼eniemwyjÄ…tkÃ³w tam okreÅ›lonych), Towarzystwo do wykonywania czynnoÅ›ci 


            zarzÄ…dzania funduszami inwestycyjnymi, zarzÄ…dzania zbiorczym portfelem papierÃ³w wartoÅ›ciowychoraz


            zarzÄ…dzania portfelami, wskÅ‚ad ktÃ³rych wchodzi jeden lub wiÄ™ksza liczba instrumentÃ³w finansowych jest 


            zobligowane do zatrudniania co najmniej dwÃ³ch doradcÃ³w inwestycyjnych. Na uwagÄ™ zasÅ‚uguje fakt, iÅ¼ w zwiÄ…zku 


            z  dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…  Funduszu  oraz  przedmiotem  lokat  Funduszu  istnieje  ryzyko  braku moÅ¼liwoÅ›ci  dodatkowego 


            pozyskania przez Towarzystwo wykwalifikowanej kadry lub zawarcia stosownych umÃ³w z podmiotami 


            zapewniajÄ…cymi odpowiedniÄ… jakoÅ›Ä‡  zarzÄ…dzania Funduszem i  moÅ¼liwoÅ›Ä‡ osiÄ…gania satysfakcjonujÄ…cej stopy 


            zwrotu z certyfikatÃ³w. Dodatkowo, rynek usÅ‚ug finansowych, na ktÃ³rym Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ moÅ¼e byÄ‡ 


            postrzegany  jako  atrakcyjny zarÃ³wno  ze strony krajowych  towarzystw funduszy  inwestycyjnych,  jak i innych 


            podmiotÃ³w,  w tym  funduszy  zagranicznych,  zainteresowanych  oferowaniem  podobnych  produktÃ³w  na  rynku 


            polskim lub tworzeniem nowych funduszy inwestycyjnych o zbliÅ¼onym do Funduszu profilu inwestycyjnym. W 


            efekcie nie moÅ¼na wykluczyÄ‡, iÅ¼ nastÄ…pi nasilenie siÄ™ konkurencji pomiÄ™dzy funduszami inwestycyjnymi majÄ…cymi 


            siedzibÄ™ na terytorium Polski, w tym Funduszem a podmiotami zagranicznymi, oferujÄ…cymi konkurencyjne usÅ‚ugi 


            finansowe.  


            Ryzyko zwiÄ…zane z wojnÄ… w Ukrainie


            

            


            IstotnÄ… grupÄ… czynnikÃ³w ryzykamogÄ…cych wpÅ‚ywaÄ‡na wyniki  finansowe Funduszu sÄ… skutki  gospodarcze i 


            polityczne agresji Rosji na UkrainÄ™, wÅ›rÃ³d ktÃ³rych moÅ¼na wyodrÄ™bniÄ‡ te bezpoÅ›rednie i natychmiastowe jak i - 


            poÅ›rednie i potencjalnie dÅ‚ugotrwaÅ‚e. 


            Do bezpoÅ›rednich czynnikÃ³w naleÅ¼y wzrost ryzyka geopolitycznego ispadek bezpieczeÅ„stwa inwestycji z 


            perspektywy inwestora zagranicznego, mogÄ…cy przeÅ‚oÅ¼yÄ‡ siÄ™ nazwiÄ™kszenie spreadÃ³w kredytowych emitentÃ³w


            polskich i wzrost rynkowych stÃ³p procentowych wolnych od ryzyka i w konsekwencji - na obniÅ¼enie wartoÅ›ci 


            godziwej skÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w funduszuwycenianych przy uÅ¼yciu tych parametrÃ³w rynkowych. Zmiany oceny 


            ryzyka geopolitycznego przez rynki finansowe w wyniku dyskontowania bieÅ¼Ä…cych informacji dotyczÄ…cych


            ewentualnych eskalacji i deeskalacji konfliktu mogÄ… przyczyniaÄ‡ siÄ™ do podwyÅ¼szonej zmiennoÅ›ci wyceny 


            skÅ‚adnikÃ³w funduszu. Konflikt zbrojny moÅ¼e takÅ¼e negatywnie oddziaÅ‚ywaÄ‡ na pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych w 


            tym obligacji korporacyjnych i innych instrumentÃ³w znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu inwestycyjnym Funduszu.


            PoÅ›rednio - i potencjalnie w dÅ‚uÅ¼szym horyzoncie czasu - konflikt rosyjsko-ukraiÅ„ski moÅ¼e przekÅ‚adaÄ‡ siÄ™ na 


            kondycjÄ™ finansowÄ… emitentÃ³w obligacji korporacyjnych znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu funduszu poprzez: wpÅ‚yw na 


            obniÅ¼enie nastrojÃ³w konsumenckich i wkonsekwencji spadek popytu na szereg dÃ³br, w tym Å›rodkÃ³w trwaÅ‚ych i 


            nieruchomoÅ›ci, zwiÄ™kszenie prawdopodobieÅ„stwa dÅ‚ugotrwaÅ‚ej inflacji iw rezultacie wyÅ¼szych i utrzymywanych 


            przez dÅ‚uÅ¼szy okres czasu stÃ³p procentowych, a co za tym idzie spadek popytu w gospodarce, w tym na towary i 


            usÅ‚ugi oferowane przez emitentÃ³w skÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w funduszu. Ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej 


            emitentÃ³w moÅ¼e oddziaÅ‚ywaÄ‡ nastÄ™pnie na ich pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ finansowÄ… i zdolnoÅ›Ä‡ do regulowania zobowiÄ…zaÅ„, co w 


            dÅ‚uÅ¼szym okresie moÅ¼e przekÅ‚adaÄ‡ siÄ™ na spadek wartoÅ›ci funduszu wwyniku  koniecznoÅ›ci restrukturyzacji


            zadÅ‚uÅ¼enia i odpisania czÄ™Å›ci ekspozycji (zmniejszenia ich wartoÅ›ci).


            

            


            Ryzyko dla zrÃ³wnowaÅ¼onego rozwoju


            

            


            Na ceny rynkowe instrumentÃ³wfinansowych wpÅ‚yw mogÄ… mieÄ‡ ryzyka zwiÄ…zane ze rÃ³wnowaÅ¼onym rozwojem 


            rozumiane jako sytuacje lub warunki Å›rodowiskowe, spoÅ‚eczne lub zwiÄ…zane z zarzÄ…dzaniem, ktÃ³re - jeÅ¼eli wystÄ…piÄ… 


            - mogÄ… mieÄ‡, rzeczywistylub potencjalny, istotny negatywny wpÅ‚yw nawartoÅ›Ä‡ inwestycji. Pozytywnylub negatywny 


            wpÅ‚yw prowadzonej dziaÅ‚alnoÅ›ci naÅ›rodowisko naturalne, czynniki spoÅ‚eczne takie jak: relacje z dostawcami, 


            klientami, partnerami, przestrzeganie prawpracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujÄ…cych zasad Å‚adu 


            korporacyjnego mogÄ… oddziaÅ‚ywaÄ‡ na postrzeganie emitentÃ³w instrumentÃ³w finansowych przez inwestorÃ³w, a tym 


            samym stanowiÄ‡ czynniki wpÅ‚ywajÄ…ce na osiÄ…gane stopy zwrotu przez Fundusz. 


            

            


            10.Opis sposobu zarzÄ…dzania ryzykiem


            

            


            Towarzystwo ustanowiÅ‚o system zarzÄ…dzania ryzykiem. W ramach systemu wydzielono wewnÄ™trznÄ… jednostkÄ™ 


            organizacyjnÄ…, powoÅ‚ano  wyspecjalizowane komitety  odpowiedzialne za  zarzÄ…dzanie ryzykiem  oraz przyjÄ™to 


            wewnÄ™trzne procedury regulujÄ…ce w jednolity sposÃ³b proces zarzÄ…dzania ryzykiem funduszy zarzÄ…dzanych przez 


            Towarzystwo. ZarzÄ…dzanie ryzykiem odbywa siÄ™wsposÃ³bspÃ³jny dla wszystkich zarzÄ…dzanych funduszy. Dla 


            kaÅ¼dego funduszu Towarzystwo identyfikuje okreÅ›lone ryzyka zwiÄ…zane z jego politykÄ… inwestycyjnÄ… oraz bieÅ¼Ä…cym


            procesem zarzÄ…dzania. W zaleÅ¼noÅ›ci od polityki inwestycyjnej danego funduszu i zidentyfikowanych istotnych ryzyk 


            Towarzystwo na podstawie wewnÄ™trznych regulacji i procedur moÅ¼e ustanawiaÄ‡ wewnÄ™trzne limity ryzyka. System


            zarzÄ…dzania ryzykiem podlega corocznemu badaniu przez biegÅ‚ego rewidenta.


            

            


            

            


            

            


            11.Kluczowe finansowe wskaÅºniki efektywnoÅ›ci zwiÄ…zane z dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ… Funduszu
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            Stopa zwrotu liczonaw oparciu ostatnia wycenÄ™ oficjalnÄ… w roku 2023 i ostatniÄ… wycenÄ™ oficjalnÄ… w roku 2022


            wyniosÅ‚a: +9,18%.


            

            


            Procentowy udziaÅ‚ kosztÃ³w Funduszu w Å›redniej wartoÅ›ci aktywÃ³w netto Funduszu wyniÃ³sÅ‚ odpowiednio: 


            

            


            Å�Ä…czny udziaÅ‚ kosztÃ³w w Å›redniej wartoÅ›ci aktywÃ³w netto Funduszu w 2023 roku wynosiÅ‚: 3,17% 


            w tym: 


            Wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,38% 


            Wynagrodzenie dla podmiotÃ³w prowadzÄ…cych dystrybucjÄ™: 0%


            OpÅ‚aty dla depozytariusza: 0,21% 


            OpÅ‚aty zwiÄ…zane z prowadzeniem rejestru aktywÃ³w: 0%


            UsÅ‚ugi w zakresie rachunkowoÅ›ci: 0,10% 


            UsÅ‚ugi w zakresie zarzÄ…dzania aktywami funduszu: 0%


            

            


            Å�Ä…czny udziaÅ‚ kosztÃ³w w Å›redniej wartoÅ›ciaktywÃ³w netto Funduszu w 2022 roku wynosiÅ‚: 2,90% 


            w tym: 


            Wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,00%


            Wynagrodzenie dla podmiotÃ³w prowadzÄ…cych dystrybucjÄ™: 0%


            OpÅ‚aty dla depozytariusza: 0,25% 


            OpÅ‚aty zwiÄ…zane z prowadzeniem rejestru aktywÃ³w: 0%


            UsÅ‚ugi w zakresie rachunkowoÅ›ci: 0,14% 


            UsÅ‚ugi w zakresie zarzÄ…dzania aktywami funduszu: 0%


            

            


            12.Kluczowe niefinansowe wskaÅºniki efektywnoÅ›ci zwiÄ…zane z dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ… Funduszu


            

            


            Nie dotyczy Funduszu. 


            

            


            13.Informacje dotyczÄ…ce zagadnieÅ„ pracowniczych i Å›rodowiska naturalnego


            

            


            Fundusz nie zatrudnia pracownikÃ³w. 


            

            


            Towarzystwo uwzglÄ™dnia ryzyka dla zrÃ³wnowaÅ¼onego rozwoju w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych. 


            Przez  ryzyka  dla  zrÃ³wnowaÅ¼onego  rozwoju  rozumie  siÄ™  sytuacje  lub  warunki  Å›rodowiskowe,  spoÅ‚eczne  lub 


            zwiÄ…zane z zarzÄ…dzaniem, ktÃ³re â€“jeÅ¼eli wystÄ…piÄ… â€“mogÅ‚yby mieÄ‡ rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny 


            wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ inwestycji dokonywanych przez Fundusz.


            Ryzyka dla zrÃ³wnowaÅ¼onego rozwoju sÄ… uwzglÄ™dniane w przeprowadzanych analizach finansowych, regulacyjnych 


            i prawnych emitentÃ³w instrumentÃ³wfinansowych, jak rÃ³wnieÅ¼ na poziomie zarzÄ…dzania caÅ‚ym portfelem Funduszu.


            Ryzyka zwiÄ…zane ze zrÃ³wnowaÅ¼onÄ… dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…, w tym ryzyka klimatyczne mogÄ… mieÄ‡ znaczÄ…cy wpÅ‚yw na


            osiÄ…gane  stopy zwrotu z  instrumentÃ³w  finansowych.  JednoczeÅ›nie inwestycje charakteryzujÄ…ce siÄ™  niÅ¼szymi 


            wskaÅºnikami oceny pod kÄ…tem ich wpÅ‚ywu na czynniki Å›rodowiskowe, spoÅ‚eczne lub dotyczÄ…ce Å‚adukorporacyjnego


            nie muszÄ… osiÄ…gaÄ‡ niÅ¼szych stÃ³p zwrotu od inwestycji lepiej ocenianych pod kÄ…tem tych czynnikÃ³w. Ponadto ze 


            wzglÄ™du na ograniczonÄ… dostÄ™pnoÅ›Ä‡ danych, bÄ™dÄ…cych podstawÄ… oceny wpÅ‚ywu ryzyk zwiÄ…zanych ze 


            zrÃ³wnowaÅ¼onÄ… dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…, a takÅ¼e trudne do przewidzenia czas, skalÄ™ i charakter materializacji tych ryzyk nie 


            jest moÅ¼liwe okreÅ›lenie stopnia oraz prawdopodobieÅ„stwa ich wpÅ‚ywu na osiÄ…gane przez Fundusz stopy zwrotu. 


            

            


            14.Informacje dotyczÄ…ce istotnych zmian, o ktÃ³rych mowa w art. 105 RozporzÄ…dzenia delegowanego 


            Komisji (UE) nr 231/2013 z dn. 19.12.2012 r.uzupeÅ‚niajÄ…ce dyrektywÄ™ Parlamentu Europejskiego i 


            Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnieÅ„, ogÃ³lnych warunkÃ³w dotyczÄ…cych prowadzenia 


            dziaÅ‚alnoÅ›ci, depozytariuszy, dÅºwigni finansowej, przejrzystoÅ›ci i nadzoru


            

            


            A. Informacje o ktÃ³rych mowaw art. 23 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady2011/61/UE zdnia 8 


            czerwca 2011 r. wsprawie zarzÄ…dzajÄ…cych alternatywnymi funduszamiinwestycyjnymi i zmianydyrektyw 


            2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzÄ…dzeÅ„ (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010(â€žDyrektywaâ€�).


            

            


            Opis strategii inwestycyjnej i celÃ³wAFI, informacje na temat siedzibywszelkich podstawowych AFI i 


            siedzibyfunduszy bazowych, jeÅ¼eli AFI jest funduszem funduszy, opis rodzajÃ³w aktywÃ³w, w ktÃ³re AFI moÅ¼e 


            inwestowaÄ‡, technik, ktÃ³re moÅ¼e stosowaÄ‡, opis wszystkich rodzajÃ³w ryzyka zwiÄ…zanego z inwestycjÄ…, 


            wszelkich majÄ…cych zastosowanie ograniczeÅ„ inwestycyjnych, okolicznoÅ›ci, w ktÃ³rych AFI moÅ¼e korzystaÄ‡ 


            z dÅºwigni finansowej, dozwolonych rodzajÃ³w i ÅºrÃ³deÅ‚ dÅºwigni finansowej oraz ryzyka, wszelkich ograniczeÅ„ 


            zwiÄ…zanych z jej stosowaniem oraz wszelkich ustaleÅ„ dotyczÄ…cych zabezpieczeÅ„ i ponownego uÅ¼ycia 


            aktywÃ³w, a takÅ¼e maksymalnego poziomu dÅºwigni, jaki ZAFI ma prawo stosowaÄ‡ w imieniu AFI.


            Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamkniÄ™tym, ktÃ³rego dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ polega na inwestowaniu 


            Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych zebranych w drodze publicznego proponowania nabycia CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych  w 


            okreÅ›lone w Statucie papierywartoÅ›ciowe, Instrumenty Rynku PieniÄ™Å¼nego oraz inne prawa majÄ…tkowe. Celem 
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            inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoÅ›ci aktywÃ³wFunduszuw wyniku wzrostu wartoÅ›ci lokat. Fundusz nie 


            gwarantuje osiÄ…gniÄ™cia celu inwestycyjnego. SzczegÃ³Å‚owy opis przedmiotu dziaÅ‚alnoÅ›ci funduszu, w tym jego celu 


            inwestycyjnego ipolityki inwestycyjnej oraz strategii inwestycyjnej, w szczegÃ³lnoÅ›ci opis rodzajÃ³w aktywÃ³w, w ktÃ³re 


            moÅ¼e inwestowaÄ‡, technik, ktÃ³re moÅ¼e stosowaÄ‡, rodzajÃ³w ryzyka zwiÄ…zanego z dokonywanymi inwestycjami i 


            ograniczeÅ„ inwestycyjnych okreÅ›lone zostaÅ‚y w Rozdziale IX Statutu Funduszu. 


            Informacje  dotyczÄ…ce  zakresu moÅ¼liwoÅ›ci  wykorzystywania  przez  AFI  dÅºwigni  finansowejzostaÅ‚y  opisane w 


            dokumencie â€žR_Inf_222b_Y23.xhtmlâ€�i udostÄ™pnione uczestnikom na stronie internetowej www.noblefunds.pl wraz


            ze sprawozdaniem finansowym Funduszu. 


            

            


            Opis procedur, na podstawie ktÃ³rych AFI moÅ¼e zmieniÄ‡ swojÄ… strategiÄ™ inwestycyjnÄ… lub politykÄ™ 


            inwestycyjnÄ….


            Zmiana polityki inwestycyjnej jest dokonywana przez zarzÄ…d Towarzystwa, w drodze zmiany statutu Funduszu,


            zgodnie z przepisami Ustawy. Zmiana polityki inwestycyjnej wymaga ponadto dokonania ogÅ‚oszenia na stronie 


            internetowej Towarzystwa i wchodzi w Å¼ycie po upÅ‚ywie 3 miesiÄ™cy od daty ogÅ‚oszenia. Przedmiotowe zmiany nie 


            wymagajÄ… uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego lub uczestnikÃ³w Funduszu.


            Towarzystwo jest rÃ³wnieÅ¼ uprawnione do zmiany, w drodze uchwaÅ‚y zarzÄ…du Towarzystwa, strategii inwestycyjnej 


            Funduszu. Strategia inwestycyjna Funduszu stanowi wytyczne dotyczÄ…ce zasad alokacji aktywÃ³w Emitenta, ktÃ³re 


            sÄ… sporzÄ…dzone zgodnie z jego politykÄ… inwestycyjnÄ… i okreÅ›la w szczegÃ³lnoÅ›ci kryteria podejmowania decyzji 


            inwestycyjnych, w tym kryteria doboru papierÃ³w wartoÅ›ciowych i innych instrumentÃ³w finansowych, limity 


            odnoszÄ…ce  siÄ™  do  ryzyka  rynkowego,  ryzyka  kredytowego,  ryzyka  pÅ‚ynnoÅ›ci  oraz  innych  ryzyk  dotyczÄ…cych 


            Emitenta. Strategia inwestycyjna stanowi uszczegÃ³Å‚owienie polityki inwestycyjnej Emitenta okreÅ›lonej w Statucie i


            musi byÄ‡ z niÄ… zgodna. Fundusz nie publikuje informacji o ewentualnej zmianie strategii inwestycyjnej Emitenta. 


            Opis  gÅ‚Ã³wnych  skutkÃ³w  prawnych  wynikajÄ…cych  ze  stosunku  umownego,  ktÃ³ry  jest  nawiÄ…zywany  w 


            zwiÄ…zku  z  inwestycjÄ…, w tym  informacje  dotyczÄ…ce  jurysdykcji,  prawa  wÅ‚aÅ›ciwego  oraz  istnienia  lub 


            nieistnienia jakichkolwiek instrumentÃ³w prawnych, na mocyktÃ³rych wyroki sÄ…dowe wydane w miejscu 


            siedziby AFI sÄ… uznawane i wykonywane.


            Inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne polega na przekazaniu Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych na rzecz Funduszu w zamian 


            za emitowane przezeÅ„ Certyfikaty Inwestycyjne. Stosunek prawny wynikajÄ…cy z nabyciaCertyfikatÃ³w 


            Inwestycyjnych podlega prawu wÅ‚aÅ›ciwemu oraz jurysdykcji Rzeczypospolitej Polskiej.


            ToÅ¼samoÅ›Ä‡ ZAFI, depozytariusza AFI, biegÅ‚ego rewidenta i wszelkich innych podmiotÃ³wÅ›wiadczÄ…cych 


            usÅ‚ugi oraz opis ich obowiÄ…zkÃ³w i praw przysÅ‚ugujÄ…cych inwestorom.


            ZAFI â€“ Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S. A.   


            Depozytariusz AFI: 


            Do dnia 20 listopada 2023 roku - Bank Polska Kasa Opieki SpÃ³Å‚ka Akcyjna


            Od dnia 21 listopada 2023 roku - NWAI Dom Maklerski SpÃ³Å‚ka Akcyjna


            W dniu 19 wrzeÅ›nia 2023 roku Fundusz uzyskaÅ‚ zgodÄ™ Komisji Nadzoru Finansowego na zmianÄ™ depozytariusza. 


            Nowym depozytariuszem Funduszu, poczÄ…wszy od dnia 21 listopada 2023 roku jest NWAI Dom Maklerski S.A.


            

            


            Depozytariusz wykonuje obowiÄ…zki okreÅ›lone w Ustawie (w szczegÃ³lnoÅ›ci art. 72 i nastÄ™pne), w tym polegajÄ…ce na


            przechowywaniu aktywÃ³w oraz prowadzeniu rejestru aktywÃ³w Funduszu, a takÅ¼e na zapewnieniu wÅ‚aÅ›ciwego 


            monitorowania przepÅ‚ywu Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych. 


            Depozytariusz jest obowiÄ…zany przy wykonywaniuswoich obowiÄ…zkÃ³w dziaÅ‚aÄ‡ wsposÃ³b rzetelny, dochowujÄ…c 


            najwyÅ¼szej starannoÅ›ci wynikajÄ…cej z profesjonalnego charakteru prowadzonej dziaÅ‚alnoÅ›ci, a takÅ¼e zgodnie z 


            zasadami uczciwego obrotu. Depozytariusz zobowiÄ…zany jest dziaÅ‚aÄ‡ w interesie uczestnikÃ³w Funduszu, wtym 


            obowiÄ…zany jest niezwÅ‚ocznie zawiadamiaÄ‡ KomisjÄ™ Nadzoru Finansowego, Å¼e Fundusz dziaÅ‚a z naruszeniem 


            prawa lub nienaleÅ¼ycie uwzglÄ™dnia interes uczestnikÃ³w Funduszu. 


            Ponadto depozytariusz zobowiÄ…zany jest do: 


            âˆ’Reprezentacji Funduszu w przypadku cofniÄ™cia zezwolenia na utworzenie Towarzystwa 


            âˆ’WystÄ…pienia w imieniu uczestnikÃ³w Funduszu z powÃ³dztwem z tytuÅ‚u szkody spowodowanej niewykonaniem lub 


            nienaleÅ¼ytym wykonaniem obowiÄ…zkÃ³w w zakresie zarzÄ…dzania Funduszem i jego reprezentacji  
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            âˆ’NiezwÅ‚ocznego zawiadamiania KNF o naruszeniu przezFundusz prawa lub nieuwzglÄ™dnieniu interesÃ³w 


            uczestnikÃ³w Funduszu.


            

            


            Ponadto do uprawnieÅ„ depozytariusza naleÅ¼y: 


            âˆ’Zapewnienie staÅ‚ej kontroli czynnoÅ›ci faktycznych i prawnych dokonywanych przez Fundusz oraz zapewnienie 


            zgodnoÅ›ci tych czynnoÅ›ci z prawem i statutem Funduszu 


            âˆ’Zapewnienie staÅ‚ej kontroli czynnoÅ›ci wykonywanych przez Fundusz na rzecz jego uczestnikÃ³w. 


            

            


            Prawa uczestnika: 


            Uczestnik ma prawo wnioskowaÄ‡ o wytoczenie przez depozytariusza powÃ³dztwa z tytuÅ‚u szkody spowodowanej 


            niewykonaniem lub nienaleÅ¼ytym wykonaniem obowiÄ…zkÃ³ww zakresie zarzÄ…dzania Funduszem ijego 


            reprezentacji. 


            BiegÅ‚y rewident - Ernst & Young Audyt Polska spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… sp. k.


            Do  obowiÄ…zkÃ³w biegÅ‚ego  rewidenta  wynikajÄ…cych  z  umowy  zawartej  z  FunduszemnaleÅ¼y przeprowadzenie 


            badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu oraz przeglÄ…du pÃ³Å‚rocznego sprawozdania finansowego 


            Funduszu. 


            Z zawartej przez Fundusz umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdaÅ„ finansowych nie wynikajÄ… 


            bezpoÅ›rednio uprawnienia dla uczestnikÃ³w Funduszu


            CVI Dom Maklerski spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ…


            ZarzÄ…dzanie portfelem Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego


            ProService Finteco Sp. z o.o. 


            âˆ’Prowadzenie ksiÄ™gowoÅ›ci Funduszu, 


            âˆ’Wsparcie czynnoÅ›ci wyceny.


            Vistra Fund Services Poland SpÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… SpÃ³Å‚ka komandytowo-akcyjna 


            - UsÅ‚uga pomocnicza w zakresie prowadzenia rejestru certyfikatÃ³w inwestycyjnych.


            Noble Securities S.A. 


            - Åšwiadczenie usÅ‚ug maklerskich w zakresie wykonywania czynnoÅ›ci animatora Emitenta na rynku regulowanym 


            GieÅ‚dy PapierÃ³w WartoÅ›ciowych w Warszawie S.A.


            Noble Securities S.A. (umowapomiÄ™dzy Towarzystwem oraz Funduszem a Noble Securities S.A.) 


            - SporzÄ…dzenie  czÄ™Å›ci  prospektu  emisyjnego oraz Å›wiadczenie usÅ‚ugi  maklerskiej oferowania instrumentÃ³w 


            finansowych. 


            Ground Frost SpÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… spÃ³Å‚ka komandytowa


            âˆ’Åšwiadczenie usÅ‚ug  w  zakresie  ustalenia  wartoÅ›ci  godziwej  instrumentÃ³w  finansowych  posiadanych  przez 


            Fundusz 


            SAWYER Doradztwo Gospodarcze SpÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ…


            âˆ’Åšwiadczenie usÅ‚ug  w  zakresie  ustalenia  wartoÅ›ci  godziwej  instrumentÃ³w  finansowych  posiadanych  przez 


            Fundusz 


            Opis wszelkich przekazanych przez ZAFI funkcji w zakresie zarzÄ…dzania, o ktÃ³rych mowa wzaÅ‚Ä…czniku I, 


            lub wszelkich funkcji w zakresie przechowywania przekazanych przez depozytariusza, toÅ¼samoÅ›Ä‡ 


            podmiotu, ktÃ³remu przekazano te funkcje, oraz informacje na temat wszelkich konfliktÃ³w interesÃ³w, ktÃ³re 


            mogÄ… wyniknÄ…Ä‡ z takiego przekazania.


            Towarzystwo powierzyÅ‚o zarzÄ…dzane portfelem inwestycyjnym Funduszu CVI Dom Maklerski spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… 


            odpowiedzialnoÅ›ciÄ… z siedzibÄ… w Warszawie.


            

            


            Towarzystwo nie powierzyÅ‚o zarzÄ…dzania ryzykiem Funduszu podmiotowi trzeciemu.
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            Depozytariusz powierzyÅ‚ subdepozytariuszowi(mBank S.A.) wykonywanie czynnoÅ›ci w zakresie zwiÄ…zanym z 


            realizacjÄ… funkcji przechowywania czÄ™Å›ci aktywÃ³w Funduszu. Subdepozytariusz zobowiÄ…zaÅ‚ siÄ™ nie wykonywaÄ‡ 


            innych czynnoÅ›ci dotyczÄ…cych Funduszu lub Towarzystwa, ktÃ³re mogÅ‚yby wywoÅ‚aÄ‡ konflikt interesÃ³w pomiÄ™dzy 


            nim, Funduszem, Towarzystwem lub uczestnikami Funduszu. 


            Opis  procedury  wyceny  AFI  oraz  metodologii  wycenyna  potrzeby  wyceny  aktywÃ³w,  w  tym  metody 


            stosowane przy wycenie aktywÃ³w, ktÃ³rych wartoÅ›Ä‡ jest trudna do ustalenia, zgodnie z art. 19.


            Zasady wyceny aktywÃ³w Funduszu opisane zostaÅ‚y w rozdziale XII, artykuÅ‚y 28-33, Statutu Funduszu. 


            Opis zarzÄ…dzania przez AFI ryzykiem utraty pÅ‚ynnoÅ›ci, w tymwzakresie praw umarzania w normalnych 


            warunkach i w nadzwyczajnych okolicznoÅ›ciach oraz obowiÄ…zujÄ…cych ustaleÅ„ z inwestorami dotyczÄ…cych 


            umarzania. 


            Towarzystwo zarzÄ…dza pÅ‚ynnoÅ›ciÄ… Funduszu poprzez stosowny dobÃ³r aktywÃ³w, w szczegÃ³lnoÅ›ci uwzglÄ™dniajÄ…c 


            kryterium pÅ‚ynnoÅ›ci, rozumianej jako moÅ¼liwoÅ›Ä‡ szybkiej sprzedaÅ¼y, likwidacji lub zamkniÄ™cia pozycji w danym 


            aktywie, przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krÃ³tkim czasie, bez znaczÄ…cego negatywnego wpÅ‚ywu na 


            jego wartoÅ›Ä‡. 


            Towarzystwo utrzymuje poziom pÅ‚ynnoÅ›ci Funduszu odpowiedni do jego zobowiÄ…zaÅ„ bazowych na podstawie 


            oceny wzglÄ™dnej pÅ‚ynnoÅ›ci aktywÃ³w na rynku.


            ZarzÄ…dzanie pÅ‚ynnoÅ›ciÄ… realizowane jest m.in. poprzez:


            âˆ’analizÄ™ poszczegÃ³lnych aktywÃ³w Funduszu oraz struktury caÅ‚ego portfela pod wzglÄ™dem ryzyka pÅ‚ynnoÅ›ci,


            âˆ’ocenÄ™ wzglÄ™dnej pÅ‚ynnoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu na rynku, z uwzglÄ™dnieniem czasu wymaganego do upÅ‚ynnienia 


            oraz ceny lub wartoÅ›ci, wedÅ‚ug jakiej moÅ¼na upÅ‚ynniÄ‡ te aktywa, jak rÃ³wnieÅ¼ ich wraÅ¼liwoÅ›ci na inne czynniki


            rynkowe, 


            âˆ’monitoring  profilu  pÅ‚ynnoÅ›ci  portfela  aktywÃ³w  Funduszu,  uwzglÄ™dniajÄ…cy  udziaÅ‚y  pojedynczych  skÅ‚adnikÃ³w 


            aktywÃ³w, ktÃ³re mogÄ… mieÄ‡ istotny wpÅ‚yw na pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ oraz istotne wierzytelnoÅ›ci i zobowiÄ…zania, warunkowe lub 


            inne, ktÃ³re moÅ¼e posiadaÄ‡ Fundusz,


            âˆ’ocenÄ™ wpÅ‚ywu podejmowanych decyzji inwestycyjnychdotyczÄ…cych aktywÃ³w na pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ Funduszu,


            âˆ’uwzglÄ™dnianie profilu bazy inwestorÃ³w, w tym ichrodzaj, wzglÄ™dnÄ… wartoÅ›Ä‡ inwestycji orazwarunki wykupywania 


            certyfikatÃ³w inwestycyjnych,


            âˆ’uwzglÄ™dnianie trwajÄ…cych oraz zaplanowanych emisji certyfikatÃ³w inwestycyjnych,


            âˆ’uwzglÄ™dnianie prognozowanych oraz rzeczywiÅ›cie skÅ‚adanych zapisÃ³w oraz Å¼Ä…daÅ„ wykupu certyfikatÃ³w 


            inwestycyjnych, 


            âˆ’ -ograniczanie ryzyka pÅ‚ynnoÅ›ci poprzez ustanawianie stosownych wewnÄ™trznych limitÃ³w inwestycyjnych, 


            âˆ’ uwzglÄ™dnianie wynikÃ³wtestÃ³w warunkÃ³w skrajnych obszaru pÅ‚ynnoÅ›ci.


            

            


            Opis wszystkich opÅ‚at i kosztÃ³w ponoszonych bezpoÅ›rednio lub poÅ›rednio przez inwestorÃ³w oraz 


            maksymalna wysokoÅ›Ä‡ takich opÅ‚at i kosztÃ³w.


            Rodzaje, maksymalna wysokoÅ›Ä‡, sposÃ³b kalkulacji i naliczania kosztÃ³w obciÄ…Å¼ajÄ…cych Fundusz, w tym 


            wynagrodzenie  Towarzystwa  oraz terminy,  w  ktÃ³rych  najwczeÅ›niej  moÅ¼e nastÄ…piÄ‡  pokrycie  poszczegÃ³lnych 


            rodzajÃ³w kosztÃ³w opisane zostaÅ‚y w Statucie Funduszu. Statut Funduszu dostÄ™pny jest na stronie internetowej


            Noble Funds TFI S.A.: www.noblefunds.pl. 


            Opis sposobu, w jaki ZAFI zapewnia sprawiedliwe traktowanie inwestorÃ³w oraz wkaÅ¼dym przypadku gdy 


            inwestor jest traktowany w sposÃ³b preferencyjny lub uzyska prawo do preferencyjnego traktowania â€“ opis 


            preferencyjnego traktowania, rodzaj inwestorÃ³w, ktÃ³rzytraktowani sÄ… w preferencyjny sposÃ³b, oraz, w 


            odpowiednich przypadkach, ich prawne i gospodarcze powiÄ…zania z AFI lub ZAFI.


            Wobec wszystkich uczestnikÃ³w stosowane sÄ… takie same zasady, a ich uprawnienia nie sÄ… w Å¼aden sposÃ³b 


            rÃ³Å¼nicowane. Prawa uczestnikÃ³w Funduszu zostaÅ‚y opisane w rozdziale VIII statutu Funduszu.


            Najnowsze sprawozdanie roczne, o ktÃ³rym mowa w art. 22


          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]







          

            

            


            

            


            Sprawozdanie ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier


            Funduszu InwestycyjnegoZamkniÄ™tego za rok 2023 


            

            


            

              

              

            


            

              

              

            


            

            


            16


            Najnowsze roczne sprawozdanie finansowego Funduszu sporzÄ…dzone zostaÅ‚o za okres od dna 1 stycznia 2023 


            roku do dnia 31 grudnia 2023 roku i zostanie opublikowane w dniu 27 marca 2024 roku na stronie internetowej 


            Towarzystwa: https://noblefunds.pl/. 


            Procedury i warunki emisji i sprzedaÅ¼y jednostek uczestnictwa lub udziaÅ‚Ã³w.


            OgÃ³lne  postanowienia  dotyczÄ…ce  kolejnych  emisji  certyfikatÃ³w  opisane  zostaÅ‚y w rozdziale VI  i  VII Statutu 


            Funduszu.  


            Ostatnia wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³wnetto AFI lub ostatnia cena rynkowa jednostki uczestnictwa lub udziaÅ‚u wAFI, 


            zgodnie z art. 19 


            Ostatnia wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu przed dniem sporzÄ…dzenia niniejszego sprawozdania ustalona zostaÅ‚a 


            na DzieÅ„ Wyceny 20 marca 2024 roku i wyniosÅ‚a 256 792 tys. zÅ‚. zaÅ› wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto przypadajÄ…ca na


            certyfikat inwestycyjny na ten dzieÅ„ wyniosÅ‚a 133,41 zÅ‚. 


            WczeÅ›niejsze wyniki osiÄ…gniÄ™te przez AFI (w odpowiednich przypadkach)


            Sprawozdania finansowe (roczne, pÃ³Å‚roczne i kwartalne) Funduszu zawierajÄ…ce dane dotyczÄ…ce wyniku Funduszu 


            w poszczegÃ³lnych  okresach oraz  wartoÅ›ci  certyfikatÃ³winwestycyjnych przypadajÄ…ce na poszczegÃ³lne DzieÅ„ 


            Wyceny dostÄ™pne sÄ… na stronie internetowej Noble Funds TFI S.A.: www.noblefunds.pl. 


            ToÅ¼samoÅ›Ä‡ prime brokera oraz opis wszelkich istotnych ustaleÅ„ miÄ™dzyAFI i jegoprime brokerami oraz 


            sposÃ³b zarzÄ…dzania zwiÄ…zanymi z tym konfliktami interesÃ³w, oraz zapis w umowie z depozytariuszem 


            dotyczÄ…cy moÅ¼liwoÅ›ci przeniesienia i ponownego uÅ¼ycia aktywÃ³w AFI, oraz informacje o kaÅ¼dym


            przeniesieniu na prime brokera ewentualnej odpowiedzialnoÅ›ci, jakie moÅ¼e mieÄ‡ miejsce.


            Fundusz nie posiada prime brokera. 


            Opis sposobu i  termin ujawnienia informacji wymaganych na mocy ust. 4 i  5 Dyrektywy Parlamentu 


            Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. 


            Informacje zostaÅ‚y opisane w dokumencieâ€žR_Inf_222b_Y23.xhtmlâ€�udostÄ™pnionym uczestnikom na stronie 


            internetowej www.noblefunds.pl wraz ze sprawozdaniem finansowym Funduszu. 


            

            


            B. Informacje dotyczÄ…ce istotnych zmian, o ktÃ³rych mowa w art. 105 ust. 1c RozporzÄ…dzenia delegowanego


            Komisji (UE) nr 231/2013 z dn. 19.12.2012 r.  


            W okresie sprawozdawczym miaÅ‚y miejsce nastÄ™pujÄ…ce istotne zmiany w Statucie Funduszu:


            

            


          


          

            ArtykuÅ‚ 


            Statutu 


            Funduszu 


          


          

            Zapis w Statucie Funduszu na dzieÅ„ 31 grudnia 2022


          


          

            Zapis w Statucie Funduszu na dzieÅ„ 31 grudnia 2023


          


          

            Art. 3 ust. 3 


          


          

            Adresem Towarzystwa jest: ul. Rondo Ignacego 


            DaszyÅ„skiego 2C, 00-843 Warszawa 


          


          

            Adresem Towarzystwa jest: ul. Przyokopowa 33, 01-


            208 Warszawa


          


          

            Art. 7 ust. 1 


          


          

            1. FunkcjÄ™ Depozytariusza Funduszu peÅ‚ni Bank 


            Polska Kasa Opieki SpÃ³Å‚ka Akcyjna z siedzibÄ… w 


            Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 53/57 (00-844 


            Warszawa) 


          


          

            1. FunkcjÄ™ Depozytariusza Funduszu peÅ‚ni NWAI 


            Dom Maklerski S.A. z siedzibÄ… w Warszawie przy 


            ulicy Nowy Åšwiat 64 (00-357 Warszawa). 


          


          

            Art. 7 ust. 5 


          


          

            - 


          


          

            5. Depozytariusz odpowiada wobec Funduszu za 


            utratÄ™ AktywÃ³w Utrzymywanych. Wprzypadku utraty 


            AktywÃ³wDepozytariusz niezwÅ‚ocznie zwraca 


            Funduszowi takie samo AktywoUtrzymywane, w tym 


            taki sam instrument finansowy,albo kwotÄ™ 


            odpowiadajÄ…cÄ… ich wartoÅ›ci.


          


          

            Art. 7 ust. 6 


          


          

            - 


          


          

            6. Depozytariusz moÅ¼e uwolniÄ‡ siÄ™ od 


            odpowiedzialnoÅ›ci wobec Funduszu za utratÄ™ 


            AktywÃ³wUtrzymywanych, jeÅ¼eli wykaÅ¼e, z


            uwzglÄ™dnieniem art. 101 RozporzÄ…dzenia 231/2013, 


            Å¼e utrata danego skÅ‚adnika aktywÃ³wnastÄ…piÅ‚a z 


            przyczyn od niego niezaleÅ¼nych.
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            Sprawozdanie ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier


            Funduszu InwestycyjnegoZamkniÄ™tego za rok 2023 


            

            


            

              

              

            


            

              

              

            


            

            


            17


          


          

            Art. 34 ust. 1 


            pkt. 4) lit. a) 


          


          

            4) Towarzystwo podejmie decyzjÄ™ o rozwiÄ…zaniu 


            Funduszu; przy czym Towarzystwo ma prawo podjÄ…Ä‡ 


            takÄ… decyzjÄ™ wyÅ‚Ä…cznie w przypadkach, gdy:


            a) w ktÃ³rymkolwiek Dniu Wyceny, po upÅ‚ywie 12 


            (dwunastu) miesiÄ™cy od dnia zarejestrowania 


            Funduszu w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych, 


            WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto Funduszu spadnie poniÅ¼ej 


            kwoty 2 500 000,00 (dwa miliony piÄ™Ä‡set tysiÄ™cy) 


            zÅ‚otych,


            

            


          


          

            4) Towarzystwo podejmie decyzjÄ™ o rozwiÄ…zaniu 


            Funduszu; przy czym Towarzystwo ma prawo podjÄ…Ä‡ 


            takÄ… decyzjÄ™ wyÅ‚Ä…cznie w przypadkach, gdy:


            a) w ktÃ³rymkolwiek Dniu Wyceny, po upÅ‚ywie 12 


            (dwunastu) miesiÄ™cy od dnia zarejestrowania 


            Funduszu w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych, 


            WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto Funduszu spadnie poniÅ¼ej 


            kwoty 35 000 000,00 (trzydzieÅ›ci piÄ™Ä‡ milionÃ³w) 


            zÅ‚otych,


            

            


          


          

            Art. 34 ust. 1 


            pkt. 6) i 7) 


          


          

            - 


          


          

            6)  z  uwagi  na  sytuacjÄ™  gospodarczÄ…  lub  otoczenie 


            prawno-ekonomiczne nie jest moÅ¼liwa dalsza 


            realizacja przez Fundusz celu inwestycyjnego,


            7) nie jest moÅ¼liwa dalsza realizacja przez Fundusz 


            zobowiÄ…zaÅ„ wynikajÄ…cych ze Statutu.


          


          

            

            


            

            


            Wszystkie ogÅ‚oszenia zmian Statutu Funduszu w okresie sprawozdawczym oraz Statut obowiÄ…zujÄ…cy opublikowane 


            sÄ… na stronie internetowej Towarzystwaw sekcji dotyczÄ…cej funduszy inwestycyjnych zamkniÄ™tych â€“ publicznych: 


            www.noblefunds.pl/fiz-publiczne


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Podpisy osÃ³b reprezentujÄ…cych Fundusz:


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 
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            PISMO PREZESA NOBLE FUNDS TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A. 


            

            


            Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty (â€žFunduszâ€�)jest zarzÄ…dzany przez Noble 


            Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (â€žTowarzystwoâ€�).


            

            


            ZarzÄ…dzanie caÅ‚oÅ›ciÄ… portfela inwestycyjnego Funduszu zostaÅ‚o zlecone spÃ³Å‚ce dziaÅ‚ajÄ…cej pod firmÄ… CVI Dom 


            Maklerski SpÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… z siedzibÄ… w Warszawie, Plac Europejski 2, Warsaw Spire, 


            bud. C, piÄ™tro X, 00-844 Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowy dla 


            m.st. Warszawy, XII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego pod numerem  KRS:0000424707. 


            PodstawÄ…  do wykonywanych zleconych  czynnoÅ›ci jest  posiadane  przez  CVI Dom  Maklerski  SpÃ³Å‚ka z o.o. 


            doÅ›wiadczenie niezbÄ™dne do wykonywania kompleksowej usÅ‚ugi zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym funduszu.


            

            


            Fundusz zostaÅ‚ zarejestrowany w czerwcu 2016 roku i rozpoczÄ…Å‚ dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… w lipcu 2016 roku. 


            Fundusz jest funduszem publicznym zamkniÄ™tym, w rozumieniu przepisÃ³w Ustawy o funduszach inwestycyjnych i 


            zarzÄ…dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Do dnia bilansowego Fundusz wyemitowaÅ‚Å‚Ä…cznie 2 255 


            739 CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii 1, 6, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16, 17, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29, 30, 


            31, 32, 33, 34 oraz 35. Wdniu19 czerwca 2023 roku Komisja Nadzoru Finansowego (â€žKomisjaâ€�)zatwierdziÅ‚a


            prospekt sporzÄ…dzony w zwiÄ…zku z ofertÄ… publicznÄ… oraz zamiarem ubiegania siÄ™ o dopuszczenie do obrotu na 


            rynku regulowanym CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii onumerach 31-41. Termin waÅ¼noÅ›ci prospektu wynosi 12 


            miesiÄ™cy od dnia jego zatwierdzenia przez KomisjÄ™.


            

            


            Strategia inwestycyjna Funduszu zakÅ‚ada inwestycje gÅ‚Ã³wnie w dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, przede wszystkim 


            obligacje emitowane przez przedsiÄ™biorstwa. Poza tym Fundusz moÅ¼e lokowaÄ‡ aktywa w obligacje emitowane 


            przez  Skarb  PaÅ„stwa  i  instrumenty  rynku  pieniÄ™Å¼nego. W  trakcieminionego  pÃ³Å‚rocza  polityka  inwestycyjna 


            prowadzona byÅ‚a w standardowym trybie. Na osiÄ…gniÄ™ty wynik najwiÄ™kszy wpÅ‚yw miaÅ‚o naliczone oprocentowanie 


            od obligacji posiadanych przezFundusz, zmiany stosowanych w wycenie stÃ³p dyskontowych, a takÅ¼e zmiana 


            wartoÅ›ci godziwej inwestycji oraz naliczona opÅ‚ata za zarzÄ…dzanie.


            

            


            Na dzieÅ„ sprawozdawczy 31 grudnia 2023 roku aktywa netto Funduszu wynosiÅ‚y 210,37 mlnzÅ‚otych natomiast 


            wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto przypadajÄ…ca na certyfikat inwestycyjny â€“130,12 zÅ‚otych co, biorÄ…c pod uwagÄ™ wyceny 


            bilansowe, oznacza wzrost wartoÅ›ci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2022 roku o 9,94%. 


            

            


            W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wypÅ‚acaÅ‚ dochodu.


            

            


            Dotychczasowe doÅ›wiadczenie Towarzystwa w realizacji analogicznych strategii inwestycyjnych w innych 


            zarzÄ…dzanych funduszach daje podstawy do osiÄ…gania przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujÄ…cych stÃ³p 


            zwrotu w  kolejnych latach.  BieÅ¼Ä…ca sytuacja rynkowa,  gospodarcza  i polityczna moÅ¼e  wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na  wiÄ™kszÄ… 


            selektywnoÅ›Ä‡ w doborze emitentÃ³w do portfela, a takÅ¼e na wynik inwestycyjny Funduszu w latach kolejnych. 


            Perspektywa napÅ‚ywu  Å›rodkÃ³wz  Krajowego  Planu Odbudowy (KPO)  do  Polski w kolejnych latach  powinna 


            pozytywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na klimat inwestycyjny w naszym kraju,  a najwiÄ™kszymi beneficjentami mogÄ…  byÄ‡ firmy 


            dziaÅ‚ajÄ…ce w branÅ¼ach infrastrukturalnej i budowlanej.


            

            


            Wdniu 20 lipca 2023 roku SÄ…d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII WydziaÅ‚ Gospodarczy wydaÅ‚ 


            postanowienie  o  ogÅ‚oszeniu  upadÅ‚oÅ›ci  Getin  Noble  Banku  S.A.  (sygn.  akt: WA1M/GU/188/2023),  bÄ™dÄ…cego 


            gÅ‚Ã³wnym akcjonariuszem Noble Funds TFI S.A. Syndykiem Getin Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci zostaÅ‚ wyznaczony 


            Pan Marcin Kubiczek. Kuratorem Getin Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci zostaÅ‚ ustanowiony Bankowy Fun-dusz 


            Gwarancyjny. Syndyk rozpoczÄ…Å‚ proces sprzedaÅ¼y akcji Towarzystwa. Na moment sporzÄ…dzenia sprawozdania 


            finansowego Funduszu Towarzystwo nie jest w stanie oceniÄ‡ prawdopodobieÅ„stwa sprzedaÅ¼y, jak rÃ³wnieÅ¼ okreÅ›liÄ‡ 


            horyzontu czasowego dojÅ›cia do skutku transakcji. Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ na dotychczasowych zasadach, 


            niezaleÅ¼nie od prowadzonego procesu sprzedaÅ¼y. BiorÄ…c to pod uwagÄ™ Towarzystwo stwierdza, Å¼e na dzieÅ„ 


            sporzÄ…dzenia sprawozdania  finansowego Funduszu  nie widzi  zagroÅ¼enia  dla  kontynuacji dziaÅ‚alnoÅ›ci przez


            Fundusz w dajÄ…cej siÄ™ okreÅ›liÄ‡ przyszÅ‚oÅ›ci, tj. w okresie co najmniej 12 miesiÄ™cy po dniu bilansowym czyli 31 


            grudnia 2023 roku.  


            

            


            Pragniemy podziÄ™kowaÄ‡ za zaufanie, jakim nas PaÅ„stwo obdarzyli i Å¼yczyÄ‡ PaÅ„stwu, by dokonane inwestycje 


            okazaÅ‚y siÄ™ byÄ‡ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (801 080 770) oraz strony internetowej 


            www.noblefunds.pl, na ktÃ³rej znajdÄ… PaÅ„stwo informacje o produktach oferowanych przez Noble Funds TFI S.A. 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 
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            WYBRANE DANE FINANSOWE 


            (w tysiÄ…cach zÅ‚otych za wyjÄ…tkiem liczby certyfikatÃ³w inwestycyjnych, wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na 


            certyfikat inwestycyjny i wyniku z operacji przypadajÄ…cego na certyfikat inwestycyjny)


          


          

            WYBRANE DANE FINANSOWE


          


          

            od 01-01-2023  


            do 31-12-2023 


          


          

            od 01-01-2022  


            do 31-12-2022 


          


          

            WartoÅ›Ä‡


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wyraÅ¼ona w 


            EURO 


          


          

            WartoÅ›Ä‡


          


          

            WartoÅ›Ä‡ 


            wyraÅ¼ona w 


            EURO 


          


          

            I. Przychody z lokat 


          


          

            20 318 


          


          

            4 487 


          


          

            11 461 


          


          

            2 445 


          


          

            II. Koszty funduszu/subfunduszu netto 


          


          

            5 064 


          


          

            1 118 


          


          

            2 852 


          


          

            608


          


          

            III. Przychody z lokat netto 


          


          

            15 254 


          


          

            3 369 


          


          

            8 609 


          


          

            1 836 


          


          

            IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat


          


          

            5 635 


          


          

            1 244 


          


          

            9 022 


          


          

            1 924 


          


          

            V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 


          


          

            -3 321 


          


          

            -733 


          


          

            -7 666 


          


          

            -1 635 


          


          

            VI. Wynik z operacji


          


          

            17568


          


          

            3 880 


          


          

            9 965 


          


          

            2 126 


          


          

            VII. ZobowiÄ…zania


          


          

            755


          


          

            174


          


          

            310


          


          

            66


          


          

            VIII. Aktywa 


          


          

            211 126 


          


          

            48 557 


          


          

            110 358 


          


          

            23 531 


          


          

            IX. Aktywa netto


          


          

            210 371 


          


          

            48 383 


          


          

            110 048 


          


          

            23 465 


          


          

            X. Liczba zarejestrowanych certyfikatÃ³w inwestycyjnych


          


          

            1 616 805 


          


          

            1 616 805


          


          

            929 791 


          


          

            929 791 


          


          

            XI. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny


          


          

            130,12 


          


          

            29,93 


          


          

            118,36 


          


          

            25,24 


          


          

            XII. Wynik z operacji na certyfikat 


          


          

            10,87 


          


          

            2,40 


          


          

            10,72 


          


          

            2,29 


          


          

            

            


          


          

            EUR na 31.12.2023


          


          

            4,3480 


          


          

            Kurs Å›redni EUR w 2023 roku*


          


          

            4,5284 


          


          

            EUR na 31.12.2022


          


          

            4,6899 


          


          

            Kurs Å›redni EUR w 2022 roku*


          


          

            4,6883 


          


          

            

            


            * Kurs Å›redni wyliczono wedÅ‚ug Å›redniej arytmetycznej Å›rednich kursÃ³w ustalonych przez Narodowy Bank Polski 


            na ostatni dzieÅ„ kaÅ¼dego zakoÅ„czonego miesiÄ…ca za okres sprawozdawczy


            

            


            

            


            

            


            

            


            Podpisy osÃ³b reprezentujÄ…cych Fundusz:


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds S.A. 
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          1. PODSTAWOWE DANE O FUNDUSZU 


          

          


          Nazwa Funduszu: Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty 


          

          


          Fundusz  DÅ‚ugu  Korporacyjnego  Rentier  Fundusz  Inwestycyjny  ZamkniÄ™ty (â€žFunduszâ€�)  utworzony  zostaÅ‚  jako 


          publiczny fundusz  inwestycyjny  zamkniÄ™ty, w  rozumieniu przepisÃ³w  Ustawy  o funduszach inwestycyjnych i 


          zarzÄ…dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2023 r. poz. 681, z pÃ³Åºniejszymi zmianami) 


          (â€žUstawaâ€�). Fundusz zostaÅ‚wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27czerwca 2016 roku, pod 


          numerem RFi 1414. Fundusz utworzony zostaÅ‚ na czas nieokreÅ›lony. Posiada osobowoÅ›Ä‡ prawnÄ…. Skonstruowany 


          jest jako fundusz bez wydzielonych subfunduszy. Nie jest funduszem powiÄ…zanym. Emituje certyfikaty 


          reprezentujÄ…ce jednakowe prawa majÄ…tkowe. 


          

          


          Zezwolenia na  utworzenie Funduszu  DÅ‚ugu Korporacyjnego  Rentier Funduszu  Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego 


          udzieliÅ‚a Komisja Nadzoru Finansowego (â€žKomisjaâ€�) decyzjÄ… z dnia 25 maja 2016 roku (sygn. 


          DFI/II/4034/51/48/14/15/16/U/DK). 


          

          


          Do dnia 31 grudnia 2023 roku Fundusz wyemitowaÅ‚ poniÅ¼sze serie certyfikatÃ³w inwestycyjnych: 


          

          


          Seria CI Data przydziaÅ‚u IloÅ›Ä‡ przydzielonych CI 


          Seria 1 08.06.2016100 000 


          Seria 6 12.04.2017600 000 


          Seria 10 20.08.2021 31 348 


          Seria 11 17.09.2021 24 882 


          Seria 12 14.10.2021 7 662 


          Seria 13 15.11.2021 37 598 


          Seria 14 08.12.2021 27 013 


          Seria 15 13.01.2022  53 221 


          Seria 16 21.02.2022  10 346 


          Seria 17 11.03.2022  32 489 


          Seria 20 20.09.2022  14 480 


          Seria 21 28.10.2022  16 476 


          Seria 22 21.11.2022  7 092  


          Seria 23 16.12.2022  5 918  


          Seria 24 20.01.2023  40 685 


          Seria 25  09.02.2023 27 754  


          Seria 26 09.03.2023  151 488  


          Seria 27  12.04.2023 139 389  


          Seria 28  19.05.2023 83 917  


          Seria 29  05.06.2023 48 588  


          Seria 30  09.06.2023 103 219  


           Seria 31  08.08.2023  177 964  


           Seria 32  14.09.2023  144 393  


           Seria 33  17.10.2023  152 431  


           Seria 34  15.11.2023  99 406 


           Seria 35  05.12.2023  117 980  


          

          


          

          


          Serie 10-17 zostaÅ‚y wyemitowane w ramach zatwierdzonego przez KomisjÄ™ w dniu 19 marca  2021 roku prospektu


          sporzÄ…dzonego w zwiÄ…zku z zamiarem przeprowadzenia oferty publicznej certyfikatÃ³w inwestycyjnych kolejnych 


          serii o numerach 7-18. Emisja certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 18 nie doszÅ‚a do skutku. 


          Dokument, ktÃ³ry obowiÄ…zywaÅ‚ do dnia 19 marca 2022 roku, dostÄ™pny jest na stronie internetowej Noble Funds 


          Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (â€žTFIâ€�, Towarzystwoâ€�):  


          https://noblefunds.pl/dokumenty-archiwalne-funduszu-dlugu-korporacyjnego-rentier-fiz


          

          


          W  dniu 20 stycznia  2022 roku  zostaÅ‚ zÅ‚oÅ¼ony  a nastÄ™pnie  wdniu 2  lutego 2022  roku uzupeÅ‚niony wniosek 


          Towarzystwa dziaÅ‚ajÄ…cego w imieniu Funduszu w sprawie zatwierdzenia przez KomisjÄ™ prospektu sporzÄ…dzonego 


          w zwiÄ…zku z ofertÄ… publicznÄ…oraz zamiarem ubiegania siÄ™ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym 
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          CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii o numerach 19-30. Wniosek zostaÅ‚ zatwierdzony przez KomisjÄ™ w dniu 10 


          czerwca 2022 roku. Emisja certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 19 nie doszÅ‚a do skutku.  


          Dokument, ktÃ³ry obowiÄ…zywaÅ‚ do dnia 10 czerwca 2023 roku, dostÄ™pny jest na stronie internetowej Towarzystwa: 


          https://noblefunds.pl/dokumenty-archiwalne-funduszu-dlugu-korporacyjnego-rentier-fiz


          

          


          W dniu 19 czerwca 2023 roku Komisja zatwierdziÅ‚a prospekt sporzÄ…dzony w zwiÄ…zku z ofertÄ… publicznÄ… oraz 


          zamiarem ubiegania siÄ™ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii o 


          numerach 31-41. Termin waÅ¼noÅ›ci prospektu wynosi 12 miesiÄ™cy od dnia jego zatwierdzenia przez KomisjÄ™. 


          Dokument jest dostÄ™pny na stronie internetowej Towarzystwa: 


          https://noblefunds.pl/fiz-publiczne


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz zrealizowaÅ‚ wykupy certyfikatÃ³w inwestycyjnych zgodnie z poniÅ¼szÄ… tabelÄ…: 


          

          


          Data wykupuIloÅ›Ä‡ wykupionych CI 


          20.01.2023  508  


          20.02.2023  1 376  


          20.03.2023  6 915  


          20.04.2023  71 779  


          22.05.2023  60 050  


          20.06.2023  53 126  


          20.07.2023  11 678  


          21.08.2023  2 847  


          20.09.2023  217 110  


          20.10.2023  9 271  


          20.11.2023  101 114  


          20.12.2023 64 426


          

          


          

          


          Organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., wpisane do Rejestru 


          PrzedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego 


          Rejestru SÄ…dowego pod numerem KRS 0000256540. 


          

          


          ZarzÄ…dzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu zostaÅ‚o zleconespÃ³Å‚ce dziaÅ‚ajÄ…cej pod firmÄ… CVIDom Maklerski 


          spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… z siedzibÄ… wWarszawie, Plac Europejski 2, Warsaw Spire, bud. C, piÄ™tro 


          X 00-844 Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego przez SÄ…d Rejonowy dla m.st. 


          Warszawy, XII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego pod numerem KRS: 0000424707. PodstawÄ… 


          do wykonywania zleconych czynnoÅ›ci jest posiadane przez CVI Dom Maklerski spÃ³Å‚ka z o.o. doÅ›wiadczenie w 


          zakresie zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym funduszu aktywÃ³w niepublicznych, a takÅ¼e wydane przez KomisjÄ™ 


          Nadzoru Finansowego zezwolenie na zarzÄ…dzanie portfelami, w skÅ‚ad ktÃ³rych wchodzi jeden lub wiÄ™ksza liczba 


          instrumentÃ³w finansowych. 


          WspÃ³Å‚praca pomiÄ™dzy Funduszem, a CVI Dom Maklerski spÃ³Å‚ka z o.o. uregulowana jest na podstawie zawartej 


          dnia 16 maja 2017 r. Umowy o ZarzÄ…dzanie Portfelem Inwestycyjnym Funduszu, aneksowanej Porozumieniem 


          dotyczÄ…cym zmiany ww. Umowy zawartym dnia 11 sierpnia 2020 r.   


          

          


          2. POLITYKA INWESTYCYJNA 


          

          


          Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu w wyniku wzrostu wartoÅ›ci lokat. Fundusz 


          jest Funduszem typu dÅ‚uÅ¼nego, ktÃ³ry inwestuje gÅ‚Ã³wnie w dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, wyemitowane na rynku 


          krajowym lub zagranicznym, w tym w paÅ„stwach czÅ‚onkowskich Unii Europejskiej i w paÅ„stwach naleÅ¼Ä…cych do 


          OECD innych niÅ¼ Rzeczpospolita Polska i paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej oraz w paÅ„stwach nienaleÅ¼Ä…cych 


          do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiÄ…gniÄ™cia celu inwestycyjnego. 


          

          


          Fundusz bÄ™dzie nabywaÅ‚ DÅ‚uÅ¼ne Papiery WartoÅ›ciowe: 


          - emitowane przez przedsiÄ™biorstwa majÄ…ce siedzibÄ™ w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza niÄ…, 


          - emitowane, porÄ™czane lub gwarantowaneprzez Skarb PaÅ„stwa lub Narodowy Bank Polski, paÅ„stwo czÅ‚onkowskie 


          Unii  Europejskiej,  paÅ„stwo naleÅ¼Ä…ce do  OECD inne niÅ¼ Rzeczpospolita Polska ipaÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii 


          Europejskiej, paÅ„stwo nienaleÅ¼Ä…ce do OECD, lub miÄ™dzynarodowÄ… instytucjÄ™ finansowÄ…, ktÃ³rej czÅ‚onkiem jest 


          Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno paÅ„stwo czÅ‚onkowskie Unii Europejskiej. 


          

          


          Aktywa Funduszu mogÄ… byÄ‡ inwestowane w kategorie lokat o ktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 Statutu.  
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          Zgodnie z zapisami art. 21 Statutu, uwzglÄ™dniajÄ…c przewidziane w nim zastrzeÅ¼enia oraz ograniczenia, Fundusz 


          dokonujÄ…c lokat aktywÃ³w bÄ™dzie stosowaÅ‚ nastÄ™pujÄ…ce zasady dywersyfikacji lokat: 


          

          


          a) nie mniej niÅ¼ 50 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu i nie wiÄ™cej niÅ¼ 100 % WartoÅ›ci AktywÃ³wFunduszu stanowiÄ‡ 


          bÄ™dÄ… DÅ‚uÅ¼ne Papiery WartoÅ›ciowe emitowane przez przedsiÄ™biorstwa oraz poÅ¼yczki pieniÄ™Å¼ne, o ktÃ³rych mowa w 


          art. 23 Statutu, udzielane przedsiÄ™biorcom, 


          

          


          b) kategorie lokat, o ktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 2) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 10 % WartoÅ›ci 


          AktywÃ³w Funduszu, 


          

          


          c) kategorie lokat, o ktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 3) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci 


          AktywÃ³w Funduszu, 


          

          


          d) kategorie lokat, o ktÃ³rych mowa w ust. art. 21 3 pkt 5) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 50 % WartoÅ›ci 


          AktywÃ³w Funduszu, 


          

          


          e) kategorie lokat, o ktÃ³rych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 6) Statutu stanowiÄ‡ bÄ™dÄ… nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci 


          AktywÃ³w Funduszu, 


          

          


          f) papiery wartoÅ›ciowe lub Instrumenty Rynku PieniÄ™Å¼nego wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnoÅ›ci 


          wobec tego podmiotu nie mogÄ… stanowiÄ‡ Å‚Ä…cznie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu, 


          

          


          g) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogÄ… stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼ 25 % WartoÅ›ci AktywÃ³w 


          Funduszu, 


          

          


          h) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogÄ… stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼ 


          20 (dwadzieÅ›cia) % AktywÃ³w Funduszu, z wyÅ‚Ä…czeniem depozytÃ³wprzechowywanych przez depozytariusza, 


          

          


          i) waluta obca jednego paÅ„stwa lub Euro nie moÅ¼e stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu, 


          

          


          j) nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 % WartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego 


          funduszu inwestycyjnego lub w tytuÅ‚y uczestnictwa emitowane przez jednÄ… instytucje wspÃ³lnego inwestowania, 


          majÄ…cÄ… siedzibÄ™ za granicÄ…, 


          

          


          k) Fundusz moÅ¼e zaciÄ…gaÄ‡, wyÅ‚Ä…cznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych 


          poÅ¼yczki i kredyty o Å‚Ä…cznej wysokoÅ›ci nieprzekraczajÄ…cej 75 %WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto Funduszu w chwili 


          zawarcia umowy poÅ¼yczki lub kredytu 


          

          


          SzczegÃ³Å‚owe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczeÅ„ inwestycyjnych oraz peÅ‚en katalog lokat, w ktÃ³re 


          moÅ¼e inwestowaÄ‡, okreÅ›lone sÄ… w Ustawie oraz w Rozdziale IX Statutu. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym w ramach dziaÅ‚alnoÅ›ci inwestycyjnej Fundusz nabyÅ‚ 30 serii obligacji wyemitowanych 


          przez 30 emitentÃ³w o wartoÅ›ci nominalnej 68856 tys. zÅ‚. oraz 11 578 tys. euro. Wtym samym okresie zportfela 


          inwestycyjnego Funduszu zostaÅ‚y wykupione (czÄ™Å›ciowo lub w caÅ‚oÅ›ci) bÄ…dÅº sprzedane obligacje korporacyjne o


          Å‚Ä…cznej wartoÅ›ci nominalnej wynoszÄ…cej 19 022 tys. zÅ‚. oraz 2 723 tys. euro.  


          

          


          Na dzieÅ„ sprawozdawczy w skÅ‚adportfela Funduszu wchodziÅ‚o 66 serii obligacji korporacyjnych wyemitowanych 


          przez 59 emitentÃ³w. Cztery najwiÄ™ksze pozycje obligacyjne w portfelu inwestycyjnym Funduszu opiewaÅ‚y na kwotÄ™ 


          24 309 tys. zÅ‚ i stanowiÅ‚y 11,56% WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto Funduszu. 


          

          


          

          


          3. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROÅ»EÅƒ I CZYNNIKÃ“W RYZYKA ZWIÄ„ZANYCH Z DZIAÅ�ALNOÅšCIÄ„ 


          FUNDUSZU 


          

          


          Czynniki ryzyka zwiÄ…zane z politykÄ… inwestycyjnÄ… Funduszu 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z przyjÄ™tÄ… strategiÄ… inwestycyjnÄ… oraz strukturÄ… portfela inwestycyjnego Funduszu


          

          


          Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… wzakresie lokowania AktywÃ³w wobligacje korporacyjne o 


          podwyÅ¼szonym ryzyku. Oprocentowanie takich obligacji jest co do zasady wyÅ¼sze od innych innego rodzaju 


          obligacji (w tym rÃ³wnieÅ¼ obligacji korporacyjnych emitowanych przez przedsiÄ™biorstwa o ugruntowanej pozycji 


          rynkowej i stabilnej sytuacji finansowej), ale z ich posiadaniem wiÄ…Å¼e siÄ™ podwyÅ¼szone ryzyko inwestycyjne, 


          dotyczÄ…ce w szczegÃ³lnoÅ›ci sytuacji finansowej poszczegÃ³lnych emitentÃ³w (ryzyko kredytowe). Emitencitakich 
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          obligacji najczÄ™Å›ciej nieposiadajÄ… ratingÃ³w kredytowych przyznanych przez uznane agencje ratingowe, a wedÅ‚ug 


          wewnÄ™trznych procedur ocenyjakoÅ›cikredytowej stosowanych w dziaÅ‚alnoÅ›cilokacyjnej Funduszu, podmioty te 


          mogÄ… uzyskaÄ‡ ocenÄ™ poniÅ¼ej ratingu inwestycyjnego.  


          Portfel inwestycyjny Funduszu charakteryzuje siÄ™ nie tylko bardzo duÅ¼ym udziaÅ‚em dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w 


          wartoÅ›ciowych nienotowanych na  Aktywnym Rynku, ale takÅ¼e umiarkowanym poziomem dywersyfikacji lokat 


          pomiÄ™dzy kategoriami lokat wskazanymi w Statucie Funduszu, znaczÄ…cym poziomem ekspozycji Funduszu na 


          papiery wartoÅ›ciowe kilku emitentÃ³w, a takÅ¼e niskim poziomem dywersyfikacji geograficznej isektorowej, co 


          implikuje  niski poziom pÅ‚ynnoÅ›ci portfela.  SzczegÃ³lne  ryzyko  zwiÄ…zane  jest z  zaangaÅ¼owaniem  Funduszu  w


          obligacje wyemitowane przez kilka przedsiÄ™biorstw dziaÅ‚ajÄ…cych w  sektorze deweloperskim (w  segmentach 


          mieszkaniowym i magazynowym). 


          ZnaczÄ…cy poziom koncentracji lokat Funduszu wzglÄ™dem pojedynczych emitentÃ³wskutkuje wysokÄ… podatnoÅ›ciÄ… 


          Funduszu na ryzyka specyficzne dla danego emitenta. W tym kontekÅ›cie zwraca siÄ™ uwagÄ™ inwestorÃ³w, Å¼e czÄ™Å›Ä‡ 


          spoÅ›rÃ³d emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszu cechuje relatywnie 


          wysoki poziom zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. JednoczeÅ›nie 


          wysoki poziom koncentracji sektorowej Funduszu jest rÃ³wnoznaczny z odpowiadajÄ…cÄ… temu wysokÄ… ekspozycjÄ… 


          portfela inwestycyjnego Funduszu na ryzyka specyficzne dla jednego sektora gospodarki. MajÄ…c na uwadze 


          powyÅ¼sze naleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e, pomimo iÅ¼ co do zasady obligacje sÄ… postrzegane przez typowego inwestora jako 


          wzglÄ™dnie bezpieczna klasa aktywÃ³w, to z uwagi nastrukturÄ™ portfela inwestycyjnego Funduszu, w przypadku 


          niewypÅ‚acalnoÅ›ci jednego spoÅ›rÃ³d kilku emitentÃ³w obligacji, taka struktura portfela potÄ™gowaÄ‡ bÄ™dzie negatywne 


          oddziaÅ‚ywanie na wartoÅ›Ä‡AktywÃ³w Funduszu skutkÃ³w zwiÄ…zanych ze ziszczeniem ryzyka specyficznego dla jednej 


          tylko branÅ¼y, na ktÃ³rej skoncentrowane zostaÅ‚y lokaty Funduszu. 


          

          


          Ryzyko niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych bÄ™dÄ…cych przedmiotem lokat Funduszu 


          

          


          Fundusz dokonujÄ…c lokat wdÅ‚uÅ¼ne instrumenty finansowe naraÅ¼ony jest na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta 


          instrumentÃ³w finansowych. Zmaterializowanie siÄ™ ryzyka niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta, pogorszenie sytuacji 


          finansowej lub utrata perspektywjego rozwoju mogÄ… przyczyniÄ‡ siÄ™ do spadku cen emitowanych przez emitenta 


          instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych oraz niemoÅ¼liwoÅ›ci wypÅ‚acania przez niego kuponÃ³w zwiÄ…zanych z danym instrumentem 


          finansowym lub kwoty wykupu.  


          Na ryzyko kredytowe emitenta ma wpÅ‚yw ogÃ³lnasytuacja makroekonomiczna kraju, sytuacja branÅ¼y, w ktÃ³rejdziaÅ‚a, 


          jego pozycja rynkowa, sytuacja finansowa, w szczegÃ³lnoÅ›ci poziom zadÅ‚uÅ¼enia i zdolnoÅ›Ä‡ generowania gotÃ³wki 


          niezbÄ™dnej do obsÅ‚ugi zadÅ‚uÅ¼enia, a takÅ¼e dostÄ™pnoÅ›Ä‡ alternatywnych ÅºrÃ³deÅ‚ finansowania. Ryzyko kredytowe 


          obejmuje rÃ³wnieÅ¼ ryzyko zwiÄ…zane z obniÅ¼eniem ratingu kredytowego emitenta przez agencjÄ™ ratingowÄ… i 


          wynikajÄ…cy z niego spadek cen dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych. 


          PoniewaÅ¼, zgodnie z przyjÄ™tÄ… politykÄ… inwestycyjnÄ…, jednÄ… z podstawowych kategorii lokat Funduszu sÄ… DÅ‚uÅ¼ne 


          papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez podmioty inne niÅ¼ Skarb PaÅ„stwa, ryzyko kredytowe jest jednym z gÅ‚Ã³wnych


          ÅºrÃ³deÅ‚ generowania wartoÅ›ci dla Funduszu. Rozproszeniu ryzyka sÅ‚uÅ¼Ä… limity inwestycyjne, zgodnie z ktÃ³rymi 


          maksymalny udziaÅ‚ papierÃ³w wartoÅ›ciowych jednego emitenta waktywach netto Funduszu nie moÅ¼e byÄ‡ wyÅ¼szy 


          niÅ¼ 20% wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu. 


          NaleÅ¼y rÃ³wnieÅ¼ wskazaÄ‡ na okolicznoÅ›Ä‡, Å¼e czÄ™Å›Ä‡ spoÅ›rÃ³d emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych 


          znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszu cechuje relatywnie wysoki poziom zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym 


          lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. Podmioty te cechujÄ… siÄ™ podwyÅ¼szonym poziomem ryzyka utraty pÅ‚ynnoÅ›ci 


          i zwiÄ…zanym z tym brakiem wywiÄ…zywania siÄ™ ze zobowiÄ…zaÅ„ wynikajÄ…cych z wyemitowanych obligacji. Ten ostatni 


          element moÅ¼e wyraÅ¼aÄ‡ siÄ™ w postaci podwyÅ¼szonego ryzyka niewykupienia obligacji lub upadÅ‚oÅ›ci spÃ³Å‚ki emitujÄ…cej 


          te papiery wartoÅ›ciowe. Zdarzenia takie mogÄ… rodziÄ‡ ryzyko dokonania odpisÃ³w obligacji emitowanych przez takie 


          podmioty, a posiadane przez Fundusz, co moÅ¼e mieÄ‡ negatywny wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Funduszu oraz


          WANC. 


          Opisane zdarzenia mogÄ… negatywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto na Certyfikat jak rÃ³wnieÅ¼ na moÅ¼liwÄ… do 


          uzyskania cenÄ™sprzedaÅ¼y certyfikatÃ³w na rynku regulowanym (po cenie niÅ¼szej od WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto na 


          Certyfikat) lub w skrajnym przypadku brakiem moÅ¼liwoÅ›ci sprzedaÅ¼y certyfikatÃ³w. 


          

          


          Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci lokat 


          

          


          Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci dotyczy ograniczeÅ„ w zakresie natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie sprzedaÅ¼y lub 


          kupna okreÅ›lonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wiÄ…Å¼e siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zawierania transakcji jedynie 


          po cenach, ktÃ³re istotnie odbiegajÄ… od aktualnych cen rynkowych. To wszystko moÅ¼e wywieraÄ‡ negatywny wpÅ‚yw 


          na rentownoÅ›Ä‡ lokat, a tym samym na osiÄ…gane przez Fundusz wyniki finansowe oraz stopy zwrotu. Ryzyko to 


          dotyczyÄ‡ moÅ¼e zarÃ³wno wybranych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, jak i szerokiego rynku w okresach niestabilnoÅ›ci na 


          rynkach finansowych.  


          Dodatkowo z dokonywaniem lokat w DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe zwiÄ…zane jest ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci polegajÄ…ce na 


          braku  moÅ¼liwoÅ›ci sprzedaÅ¼y tych instrumentÃ³w w krÃ³tkim okresie  po cenach  odzwierciedlajÄ…cych  ich  realnÄ… 


          wartoÅ›Ä‡.  
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          Rynek DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych moÅ¼e charakteryzowaÄ‡ siÄ™ brakiemrozwiniÄ™tych gieÅ‚d lub systemÃ³w 


          zorganizowanego obrotu, co istotnie wpÅ‚ywa na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ obrotu tego typu papierami wartoÅ›ciowymi. DÅ‚uÅ¼ne 


          papiery wartoÅ›ciowe emitowane przez przedsiÄ™biorstwa mogÄ… charakteryzowaÄ‡ siÄ™ niÅ¼szÄ… lub brakiem pÅ‚ynnoÅ›ci 


          ze wzglÄ™duna ograniczony krÄ…g ich nabywcÃ³w, w szczegÃ³lnoÅ›ci wprzypadku emisji prywatnych. Znalezienie 


          potencjalnych nabywcÃ³w takich papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz przeprowadzenie stosownych negocjacji warunkÃ³w 


          transakcji sprzedaÅ¼y moÅ¼e znaczÄ…co wydÅ‚uÅ¼yÄ‡ czas spieniÄ™Å¼enia tych lokat. Wprzypadku koniecznoÅ›ci szybkiej 


          sprzedaÅ¼y takich DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych cena moÅ¼liwa do uzyskania moÅ¼e byÄ‡ o wiele niÅ¼sza niÅ¼ realna 


          wartoÅ›Ä‡ tych papierÃ³w wartoÅ›ciowych co moÅ¼e prowadziÄ‡ do spadku WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto  Funduszu na 


          Certyfikat. Ponadto na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ sprzedaÅ¼y DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych istotny wpÅ‚yw moÅ¼e mieÄ‡ sytuacja 


          finansowa danego emitenta. 


          W przypadku Funduszu ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci lokat jest szczegÃ³lnie wysokie w zwiÄ…zku z faktem, Å¼e dominujÄ…ca czÄ™Å›Ä‡ 


          aktywÃ³w Funduszu zostaÅ‚a ulokowana w nienotowane na aktywnym rynku DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe 


          wyemitowane przez przedsiÄ™biorstwa. NiektÃ³re z tych przedsiÄ™biorstw cechuje relatywnie wysoki poziom 


          zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z sytuacjÄ… finansowÄ… emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nychpapierÃ³w wartoÅ›ciowych, ktÃ³re wchodzÄ… w 


          skÅ‚ad portfela inwestycyjnego Funduszu 


          

          


          Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… w segmencie wysokooprocentowanych obligacji korporacyjnych. W


          przypadku tego rodzaju instrumentÃ³w, akceptacja podwyÅ¼szonego poziomu ryzyka kompensowana jest 


          odpowiednio wyÅ¼szym poziomem ich oprocentowania, przy czym podwyÅ¼szony poziom ryzyka odnosi siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ 


          do oceny prawdopodobieÅ„stwa niewywiÄ…zania siÄ™ przez emitentÃ³w takich instrumentÃ³w finansowych ze 


          zobowiÄ…zaÅ„ zwiÄ…zanych z pÅ‚atnoÅ›ciÄ… odsetek oraz wykupem obligacji. 


          Portfel inwestycyjny Funduszu charakteryzuje siÄ™ znaczÄ…cym zaangaÅ¼owaniem Funduszu w obligacje 


          wyemitowane przez kilka przedsiÄ™biorstw dziaÅ‚ajÄ…cych w sektorze deweloperskim (w segmentach mieszkaniowym 


          i magazynowym), w ktÃ³rych to sektorach skoncentrowana jest przewaÅ¼ajÄ…ca czÄ™Å›Ä‡ lokat Funduszu. Wprzypadku 


          niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitentÃ³w wspomnianych DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, taka struktura portfela potÄ™gowaÄ‡ 


          bÄ™dzie spadek wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu. Wtym kontekÅ›cie zwraca siÄ™ uwagÄ™ inwestorÃ³w, Å¼e czÄ™Å›Ä‡ spoÅ›rÃ³d 


          emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszu cechuje relatywnie wysoki 


          poziom zadÅ‚uÅ¼enia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie kapitaÅ‚Ã³w wÅ‚asnych. Obligacje podmiotÃ³w z 


          sektora deweloperskiego sÄ… obejmowane lub nabywane m.in. w zwiÄ…zku z realizacjÄ… okreÅ›lonych przedsiÄ™wziÄ™Ä‡ 


          inwestycyjnych za poÅ›rednictwem spÃ³Å‚ek celowych tworzonych wyÅ‚Ä…cznie w celu realizacji danego, konkretnego 


          projektu. Z tego powodu ocena sytuacji finansowej emitenta ograniczona wyÅ‚Ä…cznie do danych ze sprawozdania 


          finansowego spÃ³Å‚ki celowej moÅ¼e nie odzwierciedlaÄ‡ w sposÃ³bwÅ‚aÅ›ciwy rzeczywistej sytuacji takiegopodmiotu 


          wobec pominiÄ™cia pozostaÅ‚ychokolicznoÅ›ci (danych finansowych), ktÃ³re naleÅ¼aÅ‚oby uwzglÄ™dniÄ‡ dla peÅ‚nej oceny 


          tej sytuacji, w tym m.in.: (a) kondycji finansowej caÅ‚ej grupy kapitaÅ‚owej emitenta, (b) zabezpieczeÅ„ rzeczowych lub


          osobistych udzielanych przez emitenta lub porÄ™czyciela na rzecz obligatariuszy.  


          Na sytuacjÄ™ finansowÄ… niektÃ³rych emitentÃ³w DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, prowadzÄ…cych dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ 


          poÅ¼yczkowÄ…, moÅ¼e mieÄ‡ uchwalenie przepisÃ³w majÄ…cych na celu przeciwdziaÅ‚anie lichwie. Tego rodzaju przepisy 


          mogÄ… przewidywaÄ‡ rozwiÄ…zania skutkujÄ…ce zmniejszeniem rentownoÅ›ci uzyskiwanej przez firmy poÅ¼yczkowe i w 


          skrajnych przypadkach mogÄ… nanich wymÃ³c zmianÄ™ modelu biznesowego lub ograniczenie skali dziaÅ‚alnoÅ›ci na 


          rynku polskim. Z punktu widzenia Funduszu jako obecnego obligatariusza firm z tego sektora tego rodzaju zmiany 


          regulacji nie stanowiÄ… istotnego zagroÅ¼enia, jako iÅ¼: (a) obligacje spÃ³Å‚ek tego sektora posiadane przez Fundusz 


          zabezpieczone sÄ… na portfelach juÅ¼ udzielonych poÅ¼yczek; (b) firmy z tego sektora posiadajÄ…bardzo duÅ¼Ä… zdolnoÅ›Ä‡


          do  generacji  gotÃ³wki i  spÅ‚aty  zobowiÄ…zaÅ„ â€“ poprzez  zaprzestanie  udzielania nowych  poÅ¼yczek i  skupienie 


          dziaÅ‚alnoÅ›ci naprzyjmowaniu spÅ‚at od bieÅ¼Ä…cych poÅ¼yczkobiorcÃ³w; (c) emitenci z tego sektora nie stanowiÄ… 


          dominujÄ…cej czÄ™Å›ci portfel inwestycyjnego Funduszu.  


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zmniejszania zaangaÅ¼owania w Fundusz albo caÅ‚kowitego wycofania siÄ™ z 


          Funduszu ze strony znaczÄ…cego Uczestnika Funduszu 


          

          


          Na dzieÅ„ sporzÄ…dzenia niniejszego sprawozdania znaczÄ…ca liczba certyfikatÃ³w inwestycyjnych Funduszu znajduje 


          siÄ™ w posiadaniu jednego podmiotu. CaÅ‚kowity brak lubograniczony poziom rozproszenia wÅ‚asnoÅ›ci certyfikatÃ³w 


          inwestycyjnych Funduszu moÅ¼e skutkowaÄ‡ wystÄ…pieniem sytuacji, w ktÃ³rej w zwiÄ…zku z dÄ…Å¼eniem do zmniejszenia 


          zaangaÅ¼owania w Fundusz ze strony znaczÄ…cego podmiotu albo do caÅ‚kowitego wycofania siÄ™ tego podmiotu z 


          Funduszu niezbÄ™dne staÅ‚oby siÄ™ zapewnienie AktywÃ³w PÅ‚ynnych o wartoÅ›ci istotnej wrelacji do Å‚Ä…cznej wartoÅ›ci 


          AktywÃ³w Funduszu, celem realizacji wszystkich Å¼Ä…daÅ„ wykupu zgÅ‚oszonych przez taki podmiot do wykupu na dany 


          DzieÅ„ Wykupu. Wprzypadku wystÄ…pienia takiej sytuacji Towarzystwo rozwaÅ¼y zasadnoÅ›Ä‡ podjÄ™cia decyzji o 


          dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgÅ‚oszonych Å¼Ä…daÅ„ wykupu podlegajÄ…cych realizacji w tym Dniu 


          Wykupu, majÄ…c na  uwadze  interes wszystkich uczestnikÃ³w  Funduszu,  oraz dziaÅ‚ajÄ…c  zgodnie  z okreÅ›lonymi 


          zasadami w Statucie. Zwraca siÄ™ jednak uwagÄ™, Å¼e opisana sytuacja dotyczÄ…ca braku rozproszenia wÅ‚asnoÅ›ci 


          certyfikatÃ³w inwestycyjnych Funduszu moÅ¼e skutkowaÄ‡ potencjalnie podwyÅ¼szeniem poziomu ryzyka 
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          niewykupienia certyfikatÃ³w inwestycyjnych posiadanych rÃ³wnieÅ¼ przez uczestnikÃ³w Funduszu innych niÅ¼ powoÅ‚any 


          wyÅ¼ej podmiot.  


          

          


          Ryzyko rynku niepublicznego 


          

          


          Ryzyko to wynika z inwestowania w instrumenty nienotowane na rynku publicznym, elementem skÅ‚adowym ryzyka 


          rynku niepublicznego jest m.in. ryzyko operacyjne transakcji i aktywÃ³w niepublicznych, ryzyko prawne, ryzyko 


          wyceny oraz ryzyko transparentnoÅ›ci. Ryzyka takie na rynku niepublicznym mogÄ… przekraczaÄ‡ poziom 


          analogicznego ryzyka aktywÃ³w nabywanych na rynku publicznym. 


          

          


          Ryzyko makroekonomiczne 


          

          


          Na stopÄ™ zwrotu z lokat wpÅ‚yw majÄ… czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieÅ„ 


          nierÃ³wnowagi makroekonomicznej, deficyt budÅ¼etowy, handlowy i obrotÃ³w bieÅ¼Ä…cych, wielkoÅ›Ä‡popytu


          konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokoÅ›Ä‡ stÃ³pprocentowych, ksztaÅ‚towanie siÄ™ poziomu depozytÃ³w i


          kredytÃ³w sektorabankowego, wielkoÅ›Ä‡zadÅ‚uÅ¼enia krajowego, sytuacja na  rynku  pracy, wielkoÅ›Ä‡ i  tendencje 


          ksztaÅ‚towania siÄ™  poziomu inflacji,  wielkoÅ›Ä‡ i tendencje  ksztaÅ‚towania  siÄ™  poziomu  cen  surowcÃ³w,  sytuacja 


          geopolityczna â€“ zmiana ktÃ³regokolwiek z w/w czynnikÃ³w moÅ¼e mieÄ‡ negatywnywpÅ‚yw na wyceny instrumentÃ³w 


          finansowych. 


          

          


          Ryzyko rynkowe 


          

          


          Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… spadku wartoÅ›ci aktywÃ³w funduszu w wyniku 


          niekorzystnego ksztaÅ‚towania siÄ™ cen instrumentÃ³w finansowych bÄ™dÄ…cych przedmiotem lokat funduszu na skutek 


          fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy walutowe, ceny akcji i towarÃ³w lub sytuacja 


          kredytowa emitenta, obejmujÄ…ce ogÃ³lne ryzyko rynkowe i szczegÃ³lne ryzyko rynkowe. OgÃ³lne ryzyko rynkowe 


          wynika z sytuacji narynkach finansowych, ktÃ³ra zaleÅ¼y gÅ‚Ã³wnie odksztaÅ‚towania siÄ™ czynnikÃ³w 


          makroekonomicznych, takich jakw szczegÃ³lnoÅ›ci tempo wzrostu gospodarczego, wysokoÅ›Ä‡ deficytu budÅ¼etowego, 


          handlowego  i obrotÃ³w bieÅ¼Ä…cych,  wielkoÅ›Ä‡  popytu konsumpcyjnego,  poziom inwestycji, prowadzona  polityka


          monetarna ifiskalna, sytuacja na rynku pracy, poziominflacji,  poziom cen surowcÃ³w oraz sytuacja polityczna w 


          danym kraju. Natomiast przez szczegÃ³lne ryzyko rynkowe rozumie siÄ™ ryzyko poniesienia przez fundusz straty 


          wynikajÄ…cej  ze  szczegÃ³lnych  wÅ‚aÅ›ciwoÅ›ci  instrumentÃ³w  finansowych  lub  cech  emitentÃ³w  tych  instrumentÃ³w. 


          WyrÃ³Å¼niÄ‡ tu w szczegÃ³lnoÅ›ci moÅ¼na ryzyko branÅ¼y, w ktÃ³rej dziaÅ‚a dany emitent, jego konkurencyjnoÅ›Ä‡, zmiany 


          popytu na oferowane przez danego emitenta produkty. Ponadto ceny instrumentÃ³w finansowych zaleÅ¼Ä… takÅ¼e od 


          takich specyficznych czynnikÃ³wdla danego emitenta jak jakoÅ›Ä‡ oferowanych produktÃ³w, skala dziaÅ‚ania i jej 


          wielkoÅ›Ä‡, stosowane technologie, jakoÅ›Ä‡ zarzÄ…du, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, czy regulacje 


          prawne.


          

          


          Ryzyko stÃ³p procentowych


          

          


          Zmiany rynkowych stÃ³p procentowych majÄ… bezpoÅ›redni wpÅ‚yw nawartoÅ›Ä‡dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych. 


          Wzrost stÃ³p procentowych przyczynia siÄ™ do obniÅ¼enia cen dÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych, zaÅ›wraÅ¼liwoÅ›Ä‡ 


          poszczegÃ³lnych instrumentÃ³w zaleÅ¼y od cech szczegÃ³lnych danego instrumentu. NaleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e ryzyko stÃ³p


          procentowych nie jest wyÅ‚Ä…cznie ograniczone do krajowych stÃ³p procentowych. Z racji faktu,Å¼e Fundusz moÅ¼e 


          lokowaÄ‡ swoje aktywa w instrumenty dÅ‚uÅ¼ne denominowane w walutach obcych, ryzyko to zwiÄ…zane jest rÃ³wnieÅ¼ z


          zagranicznymi stopami procentowymi. Ponadto, w sytuacji zaciÄ…gniÄ™cia przez Fundusz zobowiÄ…zania 


          oprocentowanego wedÅ‚ug zmiennej stopy procentowej, Fundusz jest dodatkowo naraÅ¼ony na wzrost wysokoÅ›ci 


          odsetek pÅ‚aconych od zobowiÄ…zaÅ„ Funduszu, a tym samym na spadek wartoÅ›ci aktywÃ³w netto przypadajÄ…cych na 


          certyfikat inwestycyjny. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane zinwestowaniem wakcje, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, prawa poboru akcji, 


          obligacje zamienne na akcje  


          

          


          Inwestowanie w papiery wartoÅ›ciowe, szczegÃ³lnie takie jakimi sÄ… akcje, wiÄ…Å¼e siÄ™ z koniecznoÅ›ciÄ… poniesienia 


          ryzyka rynkowego wynikajÄ…cego z faktu, Å¼e ceny papierÃ³w wartoÅ›ciowych podlegajÄ… ogÃ³lnym tendencjom 


          rynkowym panujÄ…cym w kraju i na Å›wiecie. 


          

          


          W przypadku niekorzystnego ksztaÅ‚towania siÄ™ kursÃ³w akcji, Fundusz moÅ¼e ponieÅ›Ä‡ stratÄ™ na czÄ™Å›ci aktywÃ³w 


          zainwestowanych w te papiery wartoÅ›ciowe.  


          

          


          W celu zminimalizowania wystÄ…pienia tego ryzyka dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantÃ³w subskrypcyjnych 


          i obligacji zamiennych przyjmuje siÄ™ nastÄ™pujÄ…ce kryteria ich doboru: 


          a) prognozowane perspektywywzrostu wynikÃ³w finansowych emitenta, 
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          b) ryzyko dziaÅ‚alnoÅ›ci emitenta, 


          c) prognozowana stopazwrotu z papieru wartoÅ›ciowego w porÃ³wnaniu z innymi podobnymi papierami 


          wartoÅ›ciowymi lub w porÃ³wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieÅ‚dowego. 


          Ocena kryteriÃ³w doboru lokat, wskazanych powyÅ¼ej jest dokonywana przez Fundusz na etapie poprzedzajÄ…cym 


          realizacjÄ™ praw wynikajÄ…cych z posiadanych przez Fundusz obligacji zamiennych na akcje lub obligacji z prawem 


          pierwszeÅ„stwa lub zamiany wierzytelnoÅ›ci  przysÅ‚ugujÄ…cych Funduszowi wobec emitentÃ³w emitujÄ…cych dÅ‚uÅ¼ne


          papiery wartoÅ›ciowe lub Instrumenty rynku pieniÄ™Å¼nego na akcje. 


          Nabycie akcji przez Fundusz nastÄ™puje wyÅ‚Ä…cznie w wyniku wykonywania praw przysÅ‚ugujÄ…cych z posiadanych 


          przez Fundusz  obligacji zamiennych naakcje  lub obligacji z  prawem pierwszeÅ„stwa lub w wyniku zamiany 


          wierzytelnoÅ›ci wobec emitentÃ³w emitujÄ…cych dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe lub instrumenty rynku pieniÄ™Å¼nego na 


          akcje, a takÅ¼e prawa do tych akcji, warranty subskrypcyjne i prawa poboru tych akcji. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z inwestowaniem w wierzytelnoÅ›ci 


          

          


          Alokacja zgromadzonych Å›rodkÃ³w w wierzytelnoÅ›ci zwiÄ…zana jest z takimi czynnikami ryzyka, jak rodzaj nabywanej 


          wierzytelnoÅ›ci, tytuÅ‚ z jakiego powstaÅ‚a, sytuacja finansowa i wypÅ‚acalnoÅ›Ä‡ dÅ‚uÅ¼nika, termin wymagalnoÅ›ci 


          naleÅ¼noÅ›ci oraz rodzaje, forma i poziom zabezpieczenia wierzytelnoÅ›ci.  


          W celu zminimalizowania wystÄ…pienia ryzykzwiÄ…zanych z lokowaniem Å›rodkÃ³w w przedmiotowÄ… kategoriÄ™ lokat, 


          Fundusz przyjmuje nastÄ™pujÄ…ce kryteria jej doboru: 


          a) ryzyko niewypÅ‚acalnoÅ›ci dÅ‚uÅ¼nika, 


          b) moÅ¼liwoÅ›ci wdroÅ¼enia dziaÅ‚aÅ„ restrukturyzacyjnych skutkujÄ…cych obniÅ¼eniem ryzyka niewypÅ‚acalnoÅ›ci 


          dÅ‚uÅ¼nika, 


          c) zabezpieczenia zwiÄ…zane z danÄ… wierzytelnoÅ›ciÄ…. 


          WierzytelnoÅ›ci Funduszu wobec jednego podmiotu nie mogÄ… stanowiÄ‡ Å‚Ä…cznie wiÄ™cej niÅ¼ 20 (dwadzieÅ›cia) % 


          wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu. 


          

          


          Ryzyka zwiÄ…zane z inwestowaniem w instrumentypochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty 


          pochodne  


          

          


          Fundusz moÅ¼e zawieraÄ‡ umowy majÄ…ce za przedmiot nastÄ™pujÄ…ce instrumenty pochodne, w tym 


          niewystandaryzowane instrumenty pochodne w celu sprawnego zarzÄ…dzania portfelem lub ograniczenia ryzyka 


          inwestycyjnego zwiÄ…zanego ze zmianÄ…: 


          a) kursÃ³w walut w zwiÄ…zku z lokatami dokonywanymi przez Fundusz, 


          b) wysokoÅ›ci stÃ³p procentowych w zwiÄ…zku z lokatami w depozyty, dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe iinstrumenty 


          rynku pieniÄ™Å¼nego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie bieÅ¼Ä…cych zobowiÄ…zaÅ„ Funduszu, 


          c) premii za ryzyko kredytowe poszczegÃ³lnych emitentÃ³w (â€žCredit Default Swapsâ€�). 


          Ryzyko dokonywania inwestycji w instrumenty pochodne dotyczy moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat na skutek 


          niekorzystnych zmian parametrÃ³wrynkowych, takich jak ceny papierÃ³w wartoÅ›ciowych, stopy procentowe, kursy


          walut i indeksy gieÅ‚dowe, ktÃ³re stanowiÄ… instrumenty bazowe poszczegÃ³lnych instrumentÃ³wpochodnych. BiorÄ…c 


          pod uwagÄ™ efekt dÅºwigni finansowej, moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zajmowania krÃ³tkiej pozycji, ktÃ³ra zwiÄ…zana jest z teoretycznie 


          nieograniczonym ryzykiem poniesienia strat oraz stopieÅ„ skomplikowania wyceny takiego instrumentu, ryzyko to 


          jest znacznie wyÅ¼sze niÅ¼ w przypadku aktywÃ³w stanowiÄ…cych bazÄ™ tych instrumentÃ³w.  


          Z lokatami winstrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zwiÄ…zane sÄ… nastÄ™pujÄ…ce 


          rodzaje ryzyk: 


          1) ryzyko rynkowe instrumentu pochodnego (w tym niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego), zwiÄ…zane 


          z niekorzystnymi zmianami ceny, kursu lub wartoÅ›ci instrumentu pochodnego, przy czym w celu pomiaru tego 


          ryzyka Fundusz okreÅ›la kwotÄ™ zaangaÅ¼owania w instrumencie pochodnym oraz uwzglÄ™dnia jÄ… przy stosowaniu 


          limitÃ³w inwestycyjnych;  


          2) ryzyko rozliczenia  transakcji,zwiÄ…zane  z  moÅ¼liwoÅ›ciÄ… wystÄ™powania bÅ‚Ä™dÃ³w lub  opÃ³ÅºnieÅ„  w  rozliczeniach


          transakcji, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… instrumenty pochodne(w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne), 


          ktÃ³rego pomiar dokonywany jest w procesie bieÅ¼Ä…cego i okresowego monitoringu; 


          3) ryzyko niewypÅ‚acalnoÅ›ci kontrahenta - ryzyko wynikajÄ…ce z moÅ¼liwoÅ›ci niewywiÄ…zania siÄ™ ze swoich zobowiÄ…zaÅ„


          przez kontrahenta, z ktÃ³rym Fundusz bÄ™dzie zawieraÅ‚ umowy, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… niewystandaryzowane 


          instrumenty pochodne, przy czym wartoÅ›Ä‡ ryzyka kontrahenta stanowi wartoÅ›Ä‡ustalonego przez Fundusz 


          niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… niewystandaryzowane 


          instrumenty pochodne; 


          4) ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ciâ€“ ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci wiÄ…Å¼e siÄ™ gÅ‚Ã³wnie z faktem, Å¼e niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 


          ktÃ³re mogÄ…byÄ‡ przedmiotem lokat Funduszu nie sÄ… przedmiotem obrotu naaktywnym rynku. Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci 


          moÅ¼e rÃ³wnieÅ¼ wystÄ…piÄ‡ wodniesieniu do instrumentÃ³w pochodnych, niebÄ™dÄ…cych niewystandaryzowanymi 
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          instrumentami pochodnymi, bÄ™dÄ…cych przedmiotem obrotu na aktywnym rynku wynikajÄ…ce z niskiego wolumenu 


          obrotu  na danym  skÅ‚adniku  lokat.  Fundusz  ma jednak moÅ¼liwoÅ›Ä‡  neutralizacji  ekspozycji  na ryzyko danego 


          instrumentu stanowiÄ…cego bazÄ™ dla niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego poprzez zajmowanie 


          przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju. Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci moÅ¼e siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ objawiaÄ‡ brakiem 


          moÅ¼liwoÅ›ci, w odpowiednio krÃ³tkim czasie, zamkniÄ™cia pozycji w instrumentach pochodnych (w tym 


          niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych) bez znaczÄ…cego negatywnego wpÅ‚ywu na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w 


          netto Funduszu. W celu pomiaru tego ryzyka Fundusz monitoruje Å›redniÄ… dziennÄ… wartoÅ›Ä‡ obrotu dla instrumentÃ³w 


          pochodnych bÄ™dÄ…cych przedmiotem obrotu naaktywnym rynku lub wielkoÅ›Ä‡ spreadu dla instrumentÃ³w Pochodnych 


          nienotowanych na aktywnym rynku; 


          5) ryzyko operacyjne zwiÄ…zanez zawodnoÅ›ciÄ… systemÃ³w informatycznych i wewnÄ™trznych systemÃ³w kontrolnych 


          kontrahentÃ³w oraz Towarzystwa, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru iloÅ›ci zdarzeÅ„ 


          zwiÄ…zanych z wystÄ…pieniem danego ryzyka w okreÅ›lonym przedziale czasowym. 


          W celu zminimalizowania wystÄ…pienia ryzyk zwiÄ…zanych z lokatami w instrumenty pochodne, w tym 


          niewystandaryzowane instrumenty pochodne,dla tego rodzaju lokatFundusz przyjmuje nastÄ™pujÄ…ce kryteria ich 


          doboru: 


          a) adekwatnoÅ›Ä‡, rozumiana jako zgodnoÅ›Ä‡ instrumentÃ³w bazowych z politykÄ… inwestycyjnÄ… obowiÄ…zujÄ…cÄ… 


          dla Funduszu, 


          b) efektywnoÅ›Ä‡, rozumiana  jako  zgodnoÅ›Ä‡  zmiany  wartoÅ›ci  instrumentu  pochodnego  z  oczekiwanÄ… 


          zmianÄ… wartoÅ›ci instrumentu bazowego,  


          c) pÅ‚ynnoÅ›Ä‡,  rozumiana  jako  istnienie  wolumenu  obrotu  danym  instrumentem  pochodnym  znacznie 


          przewyÅ¼szajÄ…cego wielkoÅ›Ä‡ transakcji, 


          d) dostÄ™pnoÅ›Ä‡, 


          e) moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zawarcia transakcji przeciwstawnej lub rÃ³wnowaÅ¼Ä…cej w przypadku 


          niewystandaryzowanych instrumentÃ³w pochodnych. 


          Maksymalne zaangaÅ¼owanie Funduszu w instrumenty pochodne wyznacza siÄ™ poprzez obliczenie ekspozycji AFI 


          zgodnie  z  przepisami  RozporzÄ…dzenia  delegowanego  Komisji  (UE)  Nr  231/2013  z  dnia  19  grudnia  2012  r. 


          uzupeÅ‚niajÄ…cego dyrektywÄ™ Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE (dalej: â€žRozporzÄ…dzenie 231/2013â€�) w 


          odniesieniu  do  zwolnieÅ„,ogÃ³lnych warunkÃ³w dotyczÄ…cych prowadzenia dziaÅ‚alnoÅ›ci, depozytariuszy, dÅºwigni 


          finansowej, przejrzystoÅ›ci i nadzoru. OkreÅ›lone przez eskpozycjÄ™ AFI Funduszu maksymalne zaangaÅ¼owanie w 


          Instrumenty  Pochodne  obliczone przy zastosowaniu metody zaangaÅ¼owania nie moÅ¼e  w Å¼adnym  momencie 


          przekraczaÄ‡ 400% wartoÅ›ci aktywÃ³w netto Funduszu. 


          WartoÅ›Ä‡ ryzyka danegokontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… 


          niewystandaryzowane instrumenty pochodne zawartych z tym kontrahentem nie moÅ¼e przekroczyÄ‡ 10 (dziesiÄ™ciu) 


          % wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu, a jeÅ¼eli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny 


          lub w  przypadku transakcji  rozliczanych przez CCP  (ang.  central  counterparty, kontrahent centralny) â€“  20 


          (dwudziestu) % wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu.  


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z lokowaniem aktywÃ³w Funduszu w depozyty 


          

          


          Lokowanie Å›rodkÃ³w w depozyty wiÄ…Å¼e siÄ™ z ryzykiem niewypÅ‚acalnoÅ›ci banku lub instytucji kredytowej, ktÃ³rej 


          powierza siÄ™ Å›rodki. 


          W przypadku niewypÅ‚acalnoÅ›ci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktÃ³rych Fundusz 


          ulokowaÅ‚ depozyty, Fundusz moÅ¼e ponieÅ›Ä‡ stratÄ™ na czÄ™Å›ci aktywÃ³w ulokowanych w depozytach. 


          W celu zminimalizowania wystÄ…pienia tego ryzyka dla tegorodzaju lokaty Funduszu przyjmuje siÄ™ nastÄ™pujÄ…ce 


          kryteria jej doboru: 


          a) oprocentowanie depozytÃ³w, 


          b) analiza trendÃ³w makroekonomicznych, 


          c) wiarygodnoÅ›Ä‡ banku. 


          Ponadto, depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej (poza 


          depozytariuszem) nie mogÄ… stanowiÄ‡ wiÄ™cej niÅ¼ 20 (dwadzieÅ›cia) % wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu. 


          JednoczeÅ›nie, stosownie do treÅ›ci art. 81 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, przechowywane przez 


          depozytariusza aktywa Funduszu albo wpÅ‚aty dokonane na rachunek, o ktÃ³rym mowa w art. 28 ust. 1 i art. 130 ust. 


          1 tej ustawy, nie mogÄ… byÄ‡ przedmiotem egzekucji kierowanej przeciwko depozytariuszowi oraz nie wchodzÄ… do 


          masy upadÅ‚oÅ›ci depozytariusza i nie mogÄ… byÄ‡ objÄ™te postÄ™powaniem restrukturyzacyjnym.
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          Ryzyko zwiÄ…zane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne, tytuÅ‚y 


          uczestnictwa, a takÅ¼e jednostki uczestnictwa typu ETF 


          

          


          Fundusz moÅ¼e inwestowaÄ‡ nie wiÄ™cej niÅ¼ 20 (dwadzieÅ›cia) % wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu w jednostki uczestnictwa 


          lub certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuÅ‚y uczestnictwa emitowane przez jednÄ… 


          instytucje wspÃ³lnego inwestowania, majÄ…cÄ… siedzibÄ™ za granicÄ…. Wprzypadku gdy Fundusz wykorzystuje inne 


          fundusze (docelowe) jako ÅºrÃ³dÅ‚o nabywanych skÅ‚adnikÃ³w lokat, nabywajÄ…c jednostki uczestnictwa, certyfikaty 


          inwestycyjne czy tytuÅ‚y uczestnictwa takich funduszy, obok ogÃ³lnego ryzyka zwiÄ…zanego z politykÄ… inwestycyjnÄ… 


          tych funduszy, podejmuje rÃ³wnieÅ¼ ryzyko  wynikajÄ…ce z samej struktury tych funduszy. Wrezultacie Fundusz 


          podlega ryzyku zwiÄ…zanemu z: kapitaÅ‚em funduszy docelowych, z rozliczeniami, z ograniczonÄ… elastycznoÅ›ciÄ…; 


          ryzyku zmianwarunkÃ³w bazowych, warunkÃ³w umowy, polityki inwestycyjnej i innych zasadniczych aspektÃ³w 


          funkcjonowania funduszy docelowych; ryzyku kluczowego personelu, a takÅ¼e ryzyku poniesienia kosztÃ³w transakcji 


          na poziomie funduszu docelowego z powodu przepÅ‚ywu jednostek i ogÃ³lnemu ryzyku zwiÄ…zanemu z wynikami 


          funduszu docelowego. 


          

          


          ZarzÄ…dzajÄ…cy funduszami  docelowymi  dziaÅ‚ajÄ… w sposÃ³b  niezaleÅ¼ny  od  siebie.  W  rezultacie wiele  funduszy 


          docelowych moÅ¼e podjÄ…Ä‡ szanse iryzyka, ktÃ³re ostatecznie bazujÄ… na tych samych lub pokrewnych rynkachczy 


          aktywach, przez co z jednej strony szanse i ryzyka funduszu, w ramach ktÃ³rego dziaÅ‚ajÄ… te fundusze docelowe sÄ… 


          skoncentrowane na tych rynkach i aktywach. Z drugiej strony szanse i ryzyka rÃ³Å¼nych funduszy docelowych mogÄ… 


          siÄ™ przez to ekonomicznie rÃ³wnowaÅ¼yÄ‡. 


          

          


          JeÅ›li taki fundusz inwestuje w inne fundusze docelowe, wÃ³wczas zarÃ³wno na poziomie tego funduszu, jak rÃ³wnieÅ¼ 


          na poziomie funduszy docelowych, w ktÃ³re inwestuje powstajÄ… regularne koszty, w szczegÃ³lnoÅ›ci sÄ… to zwÅ‚aszcza 


          prowizje za  zarzÄ…dzanie (staÅ‚e lub zaleÅ¼ne  od wynikÃ³w),  prowizje  pobierane przez bank  depozytariusz oraz 


          pozostaÅ‚e koszty, ktÃ³re odpowiednio obciÄ…Å¼ajÄ… Fundusz jako posiadacza jednostek uczestnictwa, certyfikatÃ³w 


          inwestycyjnych czy tytuÅ‚Ã³w uczestnictwa tych funduszy. 


          

          


          Dodatkowo naleÅ¼y zwrÃ³ciÄ‡ uwagÄ™ na ryzyko wynikajÄ…ce z braku dostÄ™pu do informacji na temat aktualnego skÅ‚adu 


          portfela inwestycyjnego takiego funduszu lub instytucji wspÃ³lnego inwestowania, gdyÅ¼ zgodnie z regulacjami, 


          ktÃ³rym podlegajÄ… fundusze zagraniczne oraz instytucje wspÃ³lnego inwestowania,sÄ… one zobowiÄ…zane ujawniaÄ‡ 


          skÅ‚ad ich portfeli inwestycyjnych wyÅ‚Ä…cznie periodycznie, co powoduje,iÅ¼ zarzÄ…dzajÄ…cy Funduszem podejmujÄ…c 


          decyzjÄ™ o zakupie lubsprzedaÅ¼y tytuÅ‚Ã³w uczestnictwa, ma dostÄ™p wyÅ‚Ä…cznie do bieÅ¼Ä…cej wyceny aktywÃ³w funduszu 


          zagranicznego lub instytucji wspÃ³lnego inwestowania oraz do historycznego skÅ‚adu portfela tych instytucji.  


          W celu zminimalizowania wystÄ…pienia tegoryzyka dla tego rodzaju lokat Funduszu przyjmuje siÄ™ nastÄ™pujÄ…ce 


          kryteria ich doboru: 


          a) moÅ¼liwoÅ›Ä‡ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, 


          b) moÅ¼liwoÅ›Ä‡ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, 


          c) adekwatnoÅ›Ä‡ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspÃ³lnego 


          inwestowania do polityki inwestycyjnej Funduszu. 


          Ryzyko walutowe 


          

          


          Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu uwzglÄ™dnia moÅ¼liwoÅ›Ä‡ lokowania aktywÃ³w Funduszu w waluty 


          obce oraz instrumenty dÅ‚uÅ¼ne denominowane w walutach obcych. Tak prowadzona polityka inwestycyjna wiÄ…Å¼e siÄ™ 


          z  ryzykiem  zmian  kursÃ³w  walutowych  i  tym  samym  poniesieniem  strat przez  Fundusz  oraz  odnotowaniem 


          niekorzystnych wynikÃ³w finansowych, tzn.zmniejszenia wartoÅ›ci aktywÃ³w netto i wpÅ‚ywu na wartoÅ›Ä‡ certyfikatu 


          inwestycyjnego. Dodatkowo, w przypadku dokonywania inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach 


          obcych wycena tych aktywÃ³w jest zaleÅ¼na w duÅ¼ym stopniu odkursu danej waluty obcej w stosunku do waluty 


          polskiej, z tego wzglÄ™du podlega ryzyku pogorszenia wartoÅ›ci wyceny tego aktywa.  


          W celu zminimalizowania wystÄ…pienia tegoryzyka dla tego rodzaju lokat Funduszu przyjmuje siÄ™ nastÄ™pujÄ…ce 


          kryteria ich doboru: 


          a) zapewnienie pÅ‚ynnoÅ›ci lokowanych Å›rodkÃ³w, 


          b) inwestowanie w instrumenty pochodne, ktÃ³rych bazÄ… sÄ… waluty, 


          c) prognozowane zmiany kursÃ³w walut obcych wzglÄ™dem zÅ‚otego. 
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          Ryzyko inflacji  


          

          


          Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleÅ¼y od wysokoÅ›ci stopy inflacji, ktÃ³ra pomniejsza nominalnÄ… stopÄ™ zwrotu z 


          zainwestowanego kapitaÅ‚u. Wzrostinflacji moÅ¼e wiÄ™cspowodowaÄ‡ spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w 


          portfelu Funduszu aktywÃ³w. MoÅ¼e siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ bezpoÅ›rednio przyczyniÄ‡ do spadku wartoÅ›ci instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych. 


          

          


          Ryzyko koncentracji 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… inwestycji znacznej czÄ™Å›ci aktywÃ³w Funduszu w instrumenty finansowe 


          pojedynczych emitentÃ³w lub  powiÄ…zanych emitentÃ³w, co moÅ¼e negatywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na stopÄ™ zwrotu Funduszu w 


          przypadku niepoÅ¼Ä…danej zmiany cen takich lokat. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z koncentracjÄ… sektorowÄ… lub geograficznÄ… lokat 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… zaistnienia sytuacji,w ktÃ³rej lokaty Funduszu bÄ™dÄ… skoncentrowane na okreÅ›lonym 


          sektorze, rynku lub okreÅ›lonym obszarze geograficznym. WÃ³wczas niekorzystne zdarzenia majÄ…ce negatywny 


          wpÅ‚yw na dany sektor rynek lub obszar geograficzny mogÄ… wznaczÄ…cym stopniu wpÅ‚ywaÄ‡ na wahania i wartoÅ›Ä‡ 


          certyfikatÃ³w inwestycyjnych. PowyÅ¼sze dotyczy w szczegÃ³lnoÅ›ci sektora deweloperskiego, w ktÃ³rym prowadzÄ… 


          dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ emitenci DÅ‚uÅ¼nych papierÃ³w wartoÅ›ciowych stanowiÄ…cych znaczÄ…cÄ… czÄ™Å›Ä‡ portfela inwestycyjnego 


          Funduszu.  Niekorzystny  rozwÃ³j  wydarzeÅ„  w  tej  branÅ¼y  moÅ¼e  oddziaÅ‚ywaÄ‡  negatywnie  na  wartoÅ›Ä‡  AktywÃ³w 


          Funduszu, w tym moÅ¼e skutkowaÄ‡ znaczÄ…cym spadkiem WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto naCertyfikat. Ponadto inwestycje 


          Funduszu koncentrujÄ… siÄ™ gÅ‚Ã³wnie na rynku polskim. 


          

          


          Ryzyko kontrahenta  


          

          


          Ryzyko kontrahenta zwiÄ…zane jest z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… niewywiÄ…zania siÄ™ drugiej strony zawartej przez fundusz transakcji 


          z zobowiÄ…zaÅ„ wynikajÄ…cych z zawartych umÃ³w. Ryzyko to wystÄ™puje gÅ‚Ã³wnie w transakcjach terminowych, w 


          ktÃ³rych termin realizacji nastÄ™puje po dacie dokonania transakcji.  


          

          


          Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferÃ³w pieniÄ™Å¼nych 


          

          


          NaleÅ¼y podkreÅ›liÄ‡, Å¼e ryzyko transferÃ³w pieniÄ™Å¼nych naleÅ¼y do rodzaju ryzyka niezaleÅ¼nego od Funduszu. Takie


          ryzyko zwiÄ…zane jest z funkcjonowaniem rozliczeÅ„ w sektorze finansowym. Wspomniany czynnikryzyka moÅ¼e 


          wpÅ‚ywaÄ‡ narentownoÅ›Ä‡ lokat Funduszu analogicznie doryzyka zwiÄ…zanego z rozliczaniem transakcji. 


          NieprawidÅ‚owe lub opÃ³Åºnione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moÅ¼e mieÄ‡ wpÅ‚yw na powstawanie 


          odstÄ™pstw od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w rezultacie â€“ do znaczÄ…cego pogorszenia rentownoÅ›ci lokat 


          Funduszu.  


          

          


          Ryzyko dla zrÃ³wnowaÅ¼onego rozwoju 


          

          


          Na ceny rynkowe instrumentÃ³wfinansowych wpÅ‚yw mogÄ…mieÄ‡ ryzyka zwiÄ…zane ze rÃ³wnowaÅ¼onym rozwojem 


          rozumiane jako sytuacje lub warunki Å›rodowiskowe, spoÅ‚eczne lub zwiÄ…zane z zarzÄ…dzaniem, ktÃ³re - jeÅ¼eli wystÄ…piÄ… 


          - mogÄ… mieÄ‡, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ inwestycji. Pozytywny lub negatywny 


          wpÅ‚yw prowadzonej dziaÅ‚alnoÅ›ci na Å›rodowisko naturalne, czynniki spoÅ‚eczne takie jak: relacje z dostawcami, 


          klientami, partnerami, przestrzeganie praw pracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujÄ…cych zasad Å‚adu 


          korporacyjnego mogÄ… oddziaÅ‚ywaÄ‡ na postrzeganie emitentÃ³w instrumentÃ³w finansowych przez inwestorÃ³w, a tym 


          samym stanowiÄ‡ czynniki wpÅ‚ywajÄ…ce na osiÄ…gane stopy zwrotu przez Fundusz. 


          

          


          Inne ryzyka zwiÄ…zane z dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ… Funduszu: 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z brakiem wpÅ‚ywu uczestnikÃ³w na zarzÄ…dzanie Funduszem 


          

          


          Zgodnie z UstawÄ… o Funduszach Inwestycyjnych i Statutem Funduszu, Towarzystwo, ktÃ³re jest organem Funduszu, 


          zarzÄ…dza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Uczestnicy Funduszu nie majÄ… wpÅ‚ywu na 


          zarzÄ…dzanie Funduszem, w tym podejmowanie decyzji inwestycyjnych i jego reprezentacjÄ™. NiezaleÅ¼nie od faktu, 


          Å¼e w Funduszu moÅ¼e zostaÄ‡ powoÅ‚anaRada InwestorÃ³w, ktÃ³ra bÄ™dzie mogÅ‚a kontrolowaÄ‡ Fundusz w zakresie 


          realizacji celu inwestycyjnego i polityki inwestycyjnej oraz przestrzegania ograniczeÅ„ inwestycyjnych, podmiotem 


          zarzÄ…dzajÄ…cym Funduszem jest Towarzystwo. NaleÅ¼y jednak mieÄ‡ na uwadze, Å¼e Fundusz udostÄ™pnia ogÅ‚oszenia 


          i informacje zgodnie zprawem iStatutem Funduszu, co umoÅ¼liwia uczestnikom ocenÄ™ dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu. W


          przypadku stwierdzenia nieprawidÅ‚owoÅ›ci w realizowaniu celu inwestycyjnego, polityki inwestycyjnej lub 


          przestrzeganiu ograniczeÅ„ inwestycyjnych Funduszu, Rada InwestorÃ³w wzywa Towarzystwo do niezwÅ‚ocznego 


          usuniÄ™cia nieprawidÅ‚owoÅ›ci oraz zawiadamia o nich KomisjÄ™ Nadzoru Finansowego. 


          Ryzyko to moÅ¼e skutkowaÄ‡ subiektywnym przeÅ›wiadczeniem uczestnika o niewÅ‚aÅ›ciwym zarzÄ…dzaniu Funduszem. 
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          Ryzyko zwiÄ…zane z powierzeniem zarzÄ…dzania portfelem inwestycyjnym Funduszu 


          

          


          Towarzystwo zarzÄ…dzajÄ…ce Funduszem, na podstawie umowy,  zleciÅ‚o zarzÄ…dzanie portfelem inwestycyjnym 


          Funduszu CVI Domowi Maklerskiemu sp. z o.o.z siedzibÄ… w Warszawie. WzwiÄ…zku z powyÅ¼szym decyzje 


          inwestycyjne - a zatemi realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu -bÄ™dÄ… podejmowane przez podmiot inny niÅ¼ 


          Towarzystwo. WzwiÄ…zku z powyÅ¼szym, dziaÅ‚ania i zaniechania zewnÄ™trznego podmiotu, ktÃ³remu Towarzystwo 


          powierzyÅ‚o  zarzÄ…dzanie  portfelem  inwestycyjnym  Funduszu  mogÄ… negatywnie  wpÅ‚ynÄ…Ä‡  na  wartoÅ›Ä‡  AktywÃ³w 


          Funduszu i w konsekwencji rÃ³wnieÅ¼ na WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Netto Funduszu na Certyfikat. 


          CVI Dom Maklerski sp. z o.o., na podstawie zezwolenia udzielonego przez KNF, jest uprawniona do wykonywania 


          dziaÅ‚alnoÅ›ci maklerskiej polegajÄ…cejna zarzÄ…dzaniu portfelami, wskÅ‚adktÃ³rych wchodzi jedenlub wiÄ™ksza liczba 


          instrumentÃ³w finansowych.  DziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ CVI  Dom Maklerski  sp. z  o.o. podlega  staÅ‚emu nadzorowi  Komisji. 


          Dodatkowo, Towarzystwo jest uprawnione do sprawowania staÅ‚ego nadzoru nad dziaÅ‚aniem CVI Dom Maklerski 


          sp. z o.o., w tym do dokonywania inspekcji czy przeglÄ…dania wszystkich dokumentÃ³w zwiÄ…zanych z zarzÄ…dzaniem 


          portfelem inwestycyjnym Funduszu. Ponadto, Towarzystwo moÅ¼e wypowiedzieÄ‡ umowÄ™ o powierzenie zarzÄ…dzania 


          portfelem inwestycyjnym Funduszu ze skutkiem natychmiastowym w kaÅ¼dej chwili, jeÅ¼eli wymagaÅ‚bÄ™dzie tego 


          interes  uczestnikÃ³w Funduszu.  Towarzystwo  ponosi odpowiedzialnoÅ›Ä‡ za dziaÅ‚ania  i zaniechania  CVI Domu 


          Maklerskiego sp. z o.o. z siedzibÄ… w Warszawie. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z przechowywaniem AktywÃ³w 


          

          


          Zgodnie z UstawÄ… o Funduszach Inwestycyjnych, do peÅ‚nienia funkcji depozytariusza moÅ¼e zostaÄ‡ wyznaczony 


          jedynie uprawniony do tego podmiot (w niniejszym przypadku bank o ugruntowanej pozycji rynkowej). Wwyniku 


          bÅ‚Ä™du ze strony depozytariusza lub innych zdarzeÅ„ zwiÄ…zanych z przechowywaniem AktywÃ³w, na ktÃ³re 


          Towarzystwo  nie ma wpÅ‚ywu,  moÅ¼e mieÄ‡  miejsce  sytuacja majÄ…ca  negatywny  wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡  AktywÃ³w 


          Funduszu.  


          Aktywa Funduszu, o ktÃ³rych mowa w art. 72b ust. 1 i 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz w art. 88 ust. 1 


          i ust. 3 RozporzÄ…dzenia 231/2013 (dalej: â€žAktywa Utrzymywaneâ€�), przechowywane sÄ… na rachunkach 


          prowadzonych przez depozytariusza lub podmioty trzecie, ktÃ³rym depozytariusz powierzyÅ‚ wykonywanie czynnoÅ›ci 


          zwiÄ…zanych  z  realizacjÄ…  funkcji  przechowywania  AktywÃ³w  Utrzymywanych.  Depozytariusz  odpowiada  wobec 


          Funduszu za utratÄ™ AktywÃ³w Utrzymywanych, w tym za utratÄ™ AktywÃ³w Utrzymywanych przez podmiot, ktÃ³remu 


          depozytariusz powierzyÅ‚ wykonywanie czynnoÅ›ci w zakresie zwiÄ…zanym zrealizacjÄ… funkcji przechowywania tych 


          aktywÃ³w.  Przez  utratÄ™  AktywÃ³w  Utrzymywanych  rozumie  siÄ™  przypadki,  o  ktÃ³rych  mowa  w  art.  100  ust.  1 


          RozporzÄ…dzenia 231/2013. Wprzypadku utraty okreÅ›lonych rodzajÃ³w AktywÃ³w Funduszu, depozytariusz 


          niezwÅ‚ocznie zwraca Funduszowi taki sam instrument finansowy lub takie samo aktywo albo kwotÄ™ odpowiadajÄ…cÄ… 


          wartoÅ›ci utraconego instrumentu finansowego lub aktywa. Wprzypadku utraty przez depozytariusza 


          przechowywanych przez niego AktywÃ³w Funduszu, depozytariusz moÅ¼e zwolniÄ‡ siÄ™ od odpowiedzialnoÅ›ci, jeÅ¼eli


          wykaÅ¼e, z uwzglÄ™dnieniem art. 101 RozporzÄ…dzenia 231/2013, Å¼e utrata instrumentu finansowego stanowiÄ…cego 


          Aktywa Funduszu nastÄ…piÅ‚a z przyczyn od niego niezaleÅ¼nych. 


          Aktywa Funduszu, oktÃ³rych mowa w art. 72b ust. 3 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz art. 88 ust. 2 


          RozporzÄ…dzenia 231/2013 (â€žAktywa Rejestrowaneâ€�) przechowywane lub rejestrowane sÄ… na rachunkach 


          prowadzonych przez podmioty trzecie na podstawie odrÄ™bnych umÃ³w. OdpowiedzialnoÅ›Ä‡ za Aktywa Rejestrowane 


          przez podmioty trzecie regulujÄ… postanowienia ww. umÃ³w.  


          Przechowywane przez depozytariusza Aktywa Funduszu albo wpÅ‚aty dokonywane tytuÅ‚emzapisÃ³w nacertyfikaty 


          inwestycyjne na rachunek prowadzony przez Depozytariusza (na rzecz Funduszu), nie mogÄ… byÄ‡ przedmiotem 


          egzekucji kierowanej przeciwko depozytariuszowi oraz nie wchodzÄ… do masy upadÅ‚oÅ›ci depozytariusza i nie mogÄ… 


          byÄ‡ objÄ™te postÄ™powaniem restrukturyzacyjnym. 


          Aktywa Funduszu sÄ… zapisywane na rachunkach i rejestrach odrÄ™bnie od aktywÃ³w depozytariusza oraz odrÄ™bnie 


          od aktywÃ³w innych podmiotÃ³w trzecich.  


          Pomimo powyÅ¼szego, istnieje ryzyko wystÄ…pienia zdarzeÅ„ niezaleÅ¼nych od Funduszu, majÄ…cych wpÅ‚yw  na


          bezpieczeÅ„stwo przechowywanych AktywÃ³w Funduszu, w tym bÅ‚Ä™dÃ³w, za ktÃ³re ponosi odpowiedzialnoÅ›Ä‡ 


          depozytariusz lub inne osoby. Konsekwencje wystÄ…pienia takich zdarzeÅ„ mogÄ… wywieraÄ‡ negatywny wpÅ‚yw na


          wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w Funduszu, a w konsekwencji na wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych. 


          Ponadto, stosownie do treÅ›ci art. 81 Ustawyo Funduszach Inwestycyjnych, przechowywane przez depozytariusza 


          aktywa Funduszu nie mogÄ… byÄ‡ przedmiotem egzekucji kierowanej przeciwko depozytariuszowi oraz nie wchodzÄ… 


          do masy upadÅ‚oÅ›ci depozytariusza i nie mogÄ… byÄ‡ objÄ™te postÄ™powaniem restrukturyzacyjnym 
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          Ryzyko zwiÄ…zane z brakiem wypÅ‚aty dochodu 


          

          


          Dochodami Funduszu sÄ… przychody z lokat netto Funduszu lub zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat. WypÅ‚ata 


          dochodu, zzastrzeÅ¼eniem postanowieÅ„ kolejnego akapitu poniÅ¼ej, nastÄ™puje raz na kwartaÅ‚ obejmujÄ…cy okresod 


          nastÄ™pnego dnia (â€žDzieÅ„ PoczÄ…tkowyâ€�) po Dniu Wyceny, o ktÃ³rym mowa w pkt 2) definicji â€žDnia Wycenyâ€� zawartej 


          w art. 2 Statutu, przypadajÄ…cym w ostatnim miesiÄ…cu kaÅ¼dego kwartaÅ‚u kalendarzowego, do Dnia Wyceny, o ktÃ³rym 


          mowa w pkt 2) definicji â€žDnia Wycenyâ€� zawartej w art. 2 Statutu, przypadajÄ…cego w ostatnim miesiÄ…cu nastÄ™pnego 


          kwartaÅ‚u kalendarzowego (â€žDzieÅ„ KoÅ„cowyâ€�). Zgodnie z postanowieniami Statutu, dochody Funduszu sÄ… 


          wypÅ‚acane uczestnikom Funduszu proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich certyfikatÃ³w, wedÅ‚ug stanu 


          posiadania certyfikatÃ³w na dzieÅ„ ustalenia wynikajÄ…cych z nich praw.  


          Fundusz wypÅ‚aca dochÃ³d jeÅ¼eli wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w PÅ‚ynnych pomniejszona o wartoÅ›Ä‡ Å›rodkÃ³w przeznaczonych na 


          wykup certyfikatÃ³w inwestycyjnych w Dniu Wykupu przypadajÄ…cym na DzieÅ„ KoÅ„cowy przekracza KwotÄ™ Rezerwy


          (â€žWartoÅ›Ä‡ NadwyÅ¼kiâ€�). WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w PÅ‚ynnych oraz KwotÄ™ Rezerwy, o ktÃ³rych mowa w zdaniu pierwszym 


          okreÅ›la siÄ™ na DzieÅ„ Wyceny przypadajÄ…cy na DzieÅ„ KoÅ„cowy, a nawypÅ‚atÄ™ dochodu przeznacza siÄ™ WartoÅ›Ä‡ 


          NadwyÅ¼ki. Towarzystwo podejmie decyzjÄ™ o niewypÅ‚aceniu dochodu jeÅ¼eli wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w PÅ‚ynnych nie 


          przekroczy Kwoty Rezerwy. Wtakim przypadku, Towarzystwo postanowi w drodze  uchwaÅ‚y o niewypÅ‚aceniu 


          dochodu za dany kwartaÅ‚ oraz ogÅ‚osi o tym, nie pÃ³Åºniej niÅ¼ w terminie 2 (dwÃ³ch) Dni Roboczych od Dnia KoÅ„cowego 


          w sposÃ³b okreÅ›lony w art. 35 ust. 2 Statutu.  


          W zwiÄ…zku z powyÅ¼szym zwraca siÄ™ uwagÄ™ InwestorÃ³w na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ wystÄ…pienia takiej sytuacji pÅ‚ynnoÅ›ciowej 


          Funduszu, ktÃ³ra na gruncie powoÅ‚anych wyÅ¼ej postanowieÅ„ Statutu, skutkowaÄ‡ bÄ™dzie zmaterializowaniem siÄ™ 


          ryzyka braku wypÅ‚aty dochodu. 


          Pomimo powyÅ¼szego, istnieje ryzyko wystÄ…pienia zdarzeÅ„ niezaleÅ¼nych od Funduszu, majÄ…cych wpÅ‚yw  na


          bezpieczeÅ„stwo przechowywanych aktywÃ³wFunduszu, w tym bÅ‚Ä™dÃ³w, za ktÃ³re ponosi odpowiedzialnoÅ›Ä‡ 


          depozytariusz lub inne osoby. Konsekwencje wystÄ…pienia takich zdarzeÅ„ mogÄ… wywieraÄ‡ negatywny wpÅ‚yw na


          wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w Funduszu, a w konsekwencji na wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych. 


          Ponadto, stosownie do treÅ›ci art. 81 Ustawyo Funduszach Inwestycyjnych, przechowywane przez depozytariusza 


          aktywa Funduszu nie mogÄ… byÄ‡ przedmiotem egzekucji kierowanej przeciwko depozytariuszowi oraz nie wchodzÄ… 


          do masy upadÅ‚oÅ›ci depozytariusza i nie mogÄ… byÄ‡ objÄ™te postÄ™powaniem restrukturyzacyjnym. 


          

          


          Ryzyko niekorzystnej zmiany Statutu 


          

          


          Towarzystwo, na zasadach okreÅ›lonych w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych, moÅ¼e dokonaÄ‡ zmiany Statutu. 


          Decyzja o zmianie Statutu dokonywana jest przez Towarzystwo, a uczestnik nie ma wpÅ‚ywu na takÄ… decyzjÄ™. NaleÅ¼y 


          rÃ³wnieÅ¼ podkreÅ›liÄ‡, iÅ¼ charakter Funduszu (takÅ¼e w zakresie jego polityki inwestycyjnej) moÅ¼e ulec zmianie w czasie 


          jego trwania w porÃ³wnaniu z charakterem wynikajÄ…cym z brzmienia Statutu stanowiÄ…cego zaÅ‚Ä…cznik do Prospektu. 


          O kaÅ¼dorazowej zmianie Statutu Funduszu, uczestnik zostanie poinformowany poprzez odpowiednie ogÅ‚oszenie 


          zamieszczane na stronie internetowej Towarzystwa, zawierajÄ…ce informacjÄ™ o treÅ›ci oraz o terminie wejÅ›cia w Å¼ycie 


          danej zmiany. Zwraca siÄ™ uwagÄ™ InwestorÃ³w, Å¼e zmiany Statutu Funduszu mogÄ… oddziaÅ‚ywaÄ‡ na obszar istotnych 


          z perspektywy uczestnika warunkÃ³w uczestnictwa w Funduszu 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z likwidacjÄ… Funduszu 


          

          


          NaleÅ¼y zwrÃ³ciÄ‡ uwagÄ™ InwestorÃ³w na fakt, Å¼e Fundusz ulega rozwiÄ…zaniu w przypadku wystÄ…pienia nastÄ™pujÄ…cych 


          zdarzeÅ„ wskazanych w Statucie:  


          a) Komisja cofnie swojÄ… decyzjÄ™ zezwalajÄ…cÄ… na prowadzenie dziaÅ‚alnoÅ›ci przez Towarzystwo lub takie 


          zezwolenie Towarzystwa wygaÅ›nie, a zarzÄ…dzanie Funduszem nie zostaÅ‚o przejÄ™te przez inne 


          Towarzystwo w terminie 3 (trzech) miesiÄ™cy, zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych,  


          b) Depozytariusz zaprzestanie wykonywania swoich obowiÄ…zkÃ³w oraz gdy nie zostanie zawarta umowa o 


          wykonywanie funkcji depozytariusza z innym depozytariuszem,  


          c) Rada InwestorÃ³w podejmie uchwaÅ‚Ä™ o rozwiÄ…zaniu Funduszu,  


          d) Towarzystwo podejmie decyzjÄ™ o rozwiÄ…zaniu Funduszu; przy czym Towarzystwo ma prawo podjÄ…Ä‡takÄ… 


          decyzjÄ™ wyÅ‚Ä…cznie w przypadkach, gdy: 


          e) w ktÃ³rymkolwiek dniu wyceny, po upÅ‚ywie 12 (dwunastu) miesiÄ™cy od dnia zarejestrowania Funduszu w 


          Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych, wartoÅ›Ä‡aktywÃ³w netto Funduszu spadnie  poniÅ¼ej kwoty 2 500 


          000,00 (dwa miliony piÄ™Ä‡set tysiÄ™cy) zÅ‚otych, 


          f) koszty  zarzÄ…dzania  Funduszem  w okresie  co  najmniej  3 (trzech)  nastÄ™pujÄ…cych  po  sobie  miesiÄ™cy 


          dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu,  po upÅ‚ywie  6  (szeÅ›ciu) miesiÄ™cy  od dnia  jego zarejestrowania  w  Rejestrze 


          Funduszy Inwestycyjnych, przewyÅ¼szÄ… przychody Towarzystwa z tytuÅ‚u wynagrodzenia za zarzÄ…dzanie, 


          g) w ktÃ³rymkolwiek Dniu Wyceny WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w NettoFunduszu spadnie poniÅ¼ej 50 000 000,00 


          (piÄ™Ä‡dziesiÄ…t milionÃ³w) zÅ‚otych oraz suma Å¼Ä…daÅ„ wykupu otrzymanych przez Fundusz, ktÃ³rych realizacja 


          przypada  na  ten  DzieÅ„  Wyceny  bÄ™dzie  stanowiÅ‚a  iloÅ›Ä‡  rÃ³wnÄ…  lub  wiÄ™kszÄ…  niÅ¼  20 (dwadzieÅ›cia)  % 


          wyemitowanych i niewykupionych certyfikatÃ³w inwestycyjnych; 


          h) upÅ‚ynie 6-miesiÄ™czny okres, przez ktÃ³ry Towarzystwo pozostawaÅ‚o jedynym uczestnikiem Funduszu; 
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          i) z uwagi na sytuacjÄ™ gospodarczÄ… lub otoczenie prawno-ekonomiczne nie jest moÅ¼liwa dalsza realizacja 


          przez Fundusz celu inwestycyjnego; 


          j) nie jest moÅ¼liwa dalsza realizacja przez Fundusz zobowiÄ…zaÅ„ wynikajÄ…cych ze Statutu. 


          

          


          RozwiÄ…zanie Funduszu nastÄ™puje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczÄ™cia likwidacji Fundusz nie moÅ¼e


          emitowaÄ‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych, a takÅ¼e wykupywaÄ‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych.  


          Informacja o wystÄ…pieniu przesÅ‚anek rozwiÄ…zania i likwidacji Funduszu zostanie niezwÅ‚ocznie opublikowana przez 


          Towarzystwo w sposÃ³b okreÅ›lony w art. 35 ust. 2 Statutu oraz zostanie przekazana Komisji.  


          Likwidacja Funduszu  polega na  zbyciu  aktywÃ³w Funduszu,  Å›ciÄ…gniÄ™ciu naleÅ¼noÅ›ci  Funduszu, zaspokojeniu 


          wierzycieli Funduszu i umorzeniu certyfikatÃ³w inwestycyjnych przez wypÅ‚atÄ™ uzyskanych Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych 


          uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich certyfikatÃ³w. Fundusz bÄ™dzie zbywaÅ‚ 


          aktywa z naleÅ¼ytym uwzglÄ™dnieniem interesÃ³w uczestnikÃ³w Funduszu.  


          Åšrodki pieniÄ™Å¼ne, ktÃ³rych wypÅ‚acenie nie byÅ‚o moÅ¼liwe, likwidator przekaÅ¼e do depozytu sÄ…dowego miejscowo 


          wÅ‚aÅ›ciwego dla siedziby Funduszu.  


          Uczestnik Funduszu, poza moÅ¼liwoÅ›ciÄ… uczestnictwa w Radzie InwestorÃ³w i gÅ‚osowaniem w niej za podjÄ™ciem 


          decyzji o rozwiÄ…zaniu Funduszu, nie ma wpÅ‚ywu na wystÄ…pienie przesÅ‚anek rozwiÄ…zania Funduszu. 


          

          


          Ryzyko kontrahentÃ³w Funduszu 


          

          


          Fundusz prowadzÄ…c dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ jest zobowiÄ…zany korzystaÄ‡ z usÅ‚ug rÃ³Å¼nych kontrahentÃ³w, m.in. depozytariusza, 


          ksiÄ™gowoÅ›ci, biegÅ‚ych rewidentÃ³w, czy brokerÃ³w. Istnieje ryzyko nie wywiÄ…zania siÄ™ lub niepeÅ‚nego wywiÄ…zania siÄ™ 


          kontrahentÃ³w zpodjÄ™tych zobowiÄ…zaÅ„ co moÅ¼e skutkowaÄ‡ m.in. bÅ‚Ä™dnÄ… wycenÄ… wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu lub 


          opÃ³ÅºnionÄ… realizacjÄ… zleceÅ„.  


          Towarzystwo stara siÄ™ ograniczaÄ‡ przedmiotowe ryzyko poprzez dobÃ³rdo wspÃ³Å‚pracy wiarygodnych kontrahentÃ³w, 


          ustalanie odpowiednich sposobÃ³w wspÃ³Å‚pracy z kontrahentami oraz okresowy monitoring sytuacji kontrahentÃ³w. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z obciÄ…Å¼eniem Funduszu nielimitowanymi kosztami zwiÄ…zanymi z jego funkcjonowaniem  


          

          


          ArtykuÅ‚ 27 Statutu Funduszu wymienia koszty pokrywane ze Å›rodkÃ³w wÅ‚asnych Funduszu, w tymkoszty 


          nielimitowane. BiorÄ…c pod uwagÄ™ nielimitowany charakter niektÃ³rych pozycji kosztÃ³w oraz umiarkowany wpÅ‚yw 


          Towarzystwa na wysokoÅ›Ä‡ czÄ™Å›ci kosztÃ³w nielimitowanych, istnieje ryzyko, iÅ¼ duÅ¼a ich wartoÅ›Ä‡ moÅ¼enegatywnie 


          wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na rentownoÅ›Ä‡ inwestycji w certyfikaty oraz pomniejszenie wartoÅ›ci aktywÃ³w netto Funduszu oraz wartoÅ›ci 


          aktywÃ³w netto na certyfikat.   


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z udzielaniem przez Fundusz poÅ¼yczek 


          

          


          Fundusz moÅ¼e udzielaÄ‡ poÅ¼yczek, ktÃ³rych przedmiotem sÄ… papiery wartoÅ›ciowe, pod warunkiem, Å¼e Å‚Ä…czna wartoÅ›Ä‡ 


          poÅ¼yczonych  papierÃ³w wartoÅ›ciowych i  papierÃ³w wartoÅ›ciowych tego  samego emitenta stanowiÄ…cych  lokaty 


          Funduszu nie przekroczy limitÃ³w ustawowych okreÅ›lonych w art. 145 ust. 3 i 4 Ustawy o Funduszach 


          Inwestycyjnych. Fundusz nie moÅ¼e udzielaÄ‡ poÅ¼yczek pieniÄ™Å¼nych, porÄ™czeÅ„ ani gwarancji. 


          Udzielenie przez Fundusz poÅ¼yczki, ktÃ³rej przedmiotem  sÄ… papiery wartoÅ›ciowe zwiÄ…zane jest z ryzykiem 


          kredytowym, tj. niedokonaniem zwrotu papierÃ³w wartoÅ›ciowych przez podmiot, ktÃ³remu zostaÅ‚a udzielona 


          poÅ¼yczka. Pogorszenie siÄ™ sytuacji finansowej poÅ¼yczkobiorcy moÅ¼e przyczyniÄ‡ siÄ™ do opÃ³ÅºnieÅ„ lub braku zwrotu 


          poÅ¼yczonych podmiotowi papierÃ³w wartoÅ›ciowych. W  przypadku  zaistnienia takiego  zdarzenia,  Fundusz jest 


          naraÅ¼ony na poniesienie istotnej straty, ktÃ³ra w rezultacie moÅ¼e przyczyniÄ‡ siÄ™ do obniÅ¼enia wartoÅ›ci aktywÃ³w netto 


          na certyfikat inwestycyjny.  


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane ze sposobem finansowania dziaÅ‚alnoÅ›ci inwestycyjnej przez Fundusz oraz ryzyko dÅºwigni 


          finansowej 


          

          


          Podstawowym sposobem finansowania dziaÅ‚alnoÅ›ci inwestycyjnej przez Fundusz jest zebranie, w drodze zapisÃ³w, 


          wpÅ‚at do Funduszu w odpowiedniej wysokoÅ›ci. Wtym celu Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne. Istnieje ryzyko, 


          iÅ¼ Fundusz nie zbierze zapisÃ³w w odpowiedniej wysokoÅ›ci i nie osiÄ…gnie wielkoÅ›ci aktywÃ³w pozwalajÄ…cych na


          generowanie przychodÃ³w przewyÅ¼szajÄ…cych koszty funkcjonowania Funduszu lub uzyskiwanie satysfakcjonujÄ…cej 


          rentownoÅ›ci. Ponadto, w celu ograniczenia ryzyka utraty aktywÃ³w, Fundusz umoÅ¼liwia zÅ‚oÅ¼enie Å¼Ä…dania wykupu 


          przez uczestnikÃ³w wyÅ‚Ä…cznie wokreÅ›lonym w Statucie Funduszu dniuwykupu. Fundusz moÅ¼e rÃ³wnieÅ¼ zaciÄ…gaÄ‡, 


          wyÅ‚Ä…cznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych poÅ¼yczki lub kredyty w celu 


          zwiÄ™kszenia  stopy  zwrotu  z realizowanych  projektÃ³w inwestycyjnych,  zapewnienia  pÅ‚ynnoÅ›ci  lub  sprawnego 


          zarzÄ…dzania portfelem. WzwiÄ…zku z tym istnieje ryzyko zwiÄ™kszenia siÄ™ kosztÃ³w odsetek od zaciÄ…gniÄ™tych przez 


          Fundusz kredytÃ³w i poÅ¼yczek, co moÅ¼e przyczyniÄ‡ siÄ™do obniÅ¼enia poziomu ostatecznej stopy zwrotu generowanej 


          przez Fundusz. Ze sposobem finansowania dziaÅ‚alnoÅ›ci inwestycyjnej zwiÄ…zany jest mechanizm dÅºwigni


          finansowej, czyli relacji pomiÄ™dzyfinansowaniem dziaÅ‚alnoÅ›ci dÅ‚ugiem, a kapitaÅ‚em wÅ‚asnym. Ryzyko dÅºwigni 
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          wystÄ™puje takÅ¼e w przypadkach zawierania transakcji z przyrzeczeniem odkupu oraz zawierania transakcji, ktÃ³rych 


          przedmiotem sÄ… instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.  


          Przy stosowaniu dÅºwigni finansowej istnieje moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zwielokrotnienia zyskÃ³w, jednakwprzypadku nietrafnych


          decyzji inwestycyjnych, pojawia siÄ™ rÃ³wnieÅ¼ ryzyko zwielokrotnienia strat w porÃ³wnaniu do inwestycji, w przypadku 


          ktÃ³rych nie stosuje siÄ™ mechanizmu dÅºwigni finansowej. 


          

          


          Czynniki ryzyka wynikajÄ…ce ze specyfiki papieru wartoÅ›ciowego, jakim jest certyfikat inwestycyjny: 


          

          


          Ryzyko wyceny aktywÃ³w Funduszu  


          

          


          W  zwiÄ…zku  z  dokonywaniem wyceny aktywÃ³w Funduszu, istnieje ryzyko dokonania bÅ‚Ä™dnej wyceny wartoÅ›ci 


          aktywÃ³w netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny izwiÄ…zanej z tymmoÅ¼liwoÅ›ci zaniÅ¼enia lub zawyÅ¼enia kwoty 


          wypÅ‚aty z tytuÅ‚u wykupu certyfikatÃ³w, wypÅ‚aty kwoty likwidacyjnej, lub teÅ¼ ustalenia ceny sprzedaÅ¼y certyfikatÃ³w 


          inwestycyjnych w oparciu o zaniÅ¼onÄ…, lub zawyÅ¼onÄ… wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w. SzczegÃ³lnie w przypadku wyceny 


          instrumentÃ³w nienotowanych na aktywnym rynku, istnieje ryzyko, Å¼e wyceniona wartoÅ›Ä‡ odbiega od rzeczywistej 


          wartoÅ›ci rynkowej moÅ¼liwej do uzyskaniana aktywnym rynku,z uwagi na konstrukcjÄ™modeli wyceny oraz rodzaj 


          zastosowanych domodelidanych wejÅ›ciowych. NaleÅ¼y rÃ³wnieÅ¼ wspomnieÄ‡ o moÅ¼liwoÅ›ci zmian zasad wyceny 


          aktywÃ³w Funduszu w przypadku koniecznoÅ›ci dostosowania zapisÃ³w Statutu do zmieniajÄ…cych siÄ™ przepisÃ³w 


          prawa oraz praktyki rynkowej.  


          

          


          Ryzyko nieosiÄ…gniÄ™cia oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne   


          

          


          Omawiany rodzaj ryzyka wiÄ…Å¼e siÄ™ z brakiem moÅ¼liwoÅ›ci przewidzenia przyszÅ‚ych zmian wycen aktywÃ³w 


          wchodzÄ…cych w skÅ‚ad portfela Funduszu i w konsekwencji braku moÅ¼liwoÅ›ci przewidzenia zmian wartoÅ›ci aktywÃ³w 


          netto na certyfikat. Stopa zwrotu z inwestycji w certyfikaty Funduszu zaleÅ¼y od ceny certyfikatu w dniu objÄ™cia lub 


          nabycia przez uczestnika, wielkoÅ›ci poniesionej opÅ‚aty za wydanie, kosztÃ³w ponoszonych przez Fundusz, jak i od 


          ceny certyfikatu z dnia sprzedaÅ¼y, lub wartoÅ›ci aktywÃ³w netto na certyfikat inwestycyjny w dniu wykupu. Uzyskanie 


          dodatniej stopy zwrotu wiÄ…Å¼e siÄ™ z koniecznoÅ›ciÄ… dokonania zapÅ‚aty podatku dochodowego, ktÃ³ra tymsamym 


          przyczynia siÄ™ do obniÅ¼enia stopy zwrotu. BiorÄ…c pod uwagÄ™ fakt, iÅ¼ ceny certyfikatÃ³w mogÄ…charakteryzowaÄ‡ siÄ™ 


          duÅ¼Ä… zmiennoÅ›ciÄ…, na uzyskanÄ… stopÄ™ zwrotu w duÅ¼ej mierze majÄ… wpÅ‚yw konkretne daty nabycia i sprzedaÅ¼y, bÄ…dÅº 


          wykupu  certyfikatÃ³w.  Podczas podejmowania  decyzji  inwestycyjnej  o  uczestnictwie  w  Funduszu,  Inwestorzy 


          powinni zwrÃ³ciÄ‡szczegÃ³lnÄ… uwagÄ™na poziom awersjido ryzyka inwestycyjnego, definiowanego jako moÅ¼liwa do 


          zaakceptowania  zmiennoÅ›Ä‡  wartoÅ›ci certyfikatÃ³w  oraz  dopuszczalny  poziom  straty  z  inwestycji.  Potencjalny 


          Inwestor powinien zastanowiÄ‡ siÄ™, czy jest skÅ‚onny zaakceptowaÄ‡ przejÅ›ciowy, nawet znaczny spadek wartoÅ›ci 


          swojej inwestycji w certyfikaty oraz czy jest skÅ‚onny ponieÅ›Ä‡ ryzyko poniesienia straty wskutek ulokowania Å›rodkÃ³w 


          w certyfikaty. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… przeznaczenia czÄ™Å›ci lub caÅ‚oÅ›ci Å›rodkÃ³w pozyskanych z emisji 


          CertyfikatÃ³w przeprowadzonych na podstawie Prospektu na wykup dotychczas wyemitowanych


          CertyfikatÃ³w 


          

          


          W zakresie w jakim zapewnienie Funduszowi pÅ‚ynnoÅ›ci niezbÄ™dnej dla obsÅ‚uÅ¼enia Å¼Ä…daÅ„ wykupu (wszystkich albo 


          w iloÅ›ci podlegajÄ…cej obligatoryjnie wykupowi w przypadku dokonania proporcjonalnej redukcji Å¼Ä…daÅ„) nie byÅ‚oby 


          moÅ¼liwe poprzez upÅ‚ynnienie lokat Funduszu,mogÅ‚oby okazaÄ‡ siÄ™ niezbÄ™dne przeznaczenie na realizacjÄ™ 


          wspomnianych Å¼Ä…daÅ„ wykupu rÃ³wnieÅ¼ Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych pozyskanych 


          w ramach emisji certyfikatÃ³w. MiaÅ‚oby to bezpoÅ›redni i negatywny wpÅ‚yw na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ realizacji przez Fundusz 


          celÃ³w dotyczÄ…cych przeznaczenia Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych zebranych podczas subskrypcji certyfikatÃ³w na lokowanie 


          ich przez Fundusz  w  instrumenty finansowe  okreÅ›lone  w Statucie Funduszu oraz w Ustawie o  Funduszach 


          Inwestycyjnych, dla realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, ktÃ³rym jest wzrost wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu w 


          wyniku wzrostu wartoÅ›ci lokat. Z wykorzystaniem czÄ™Å›ci lub caÅ‚oÅ›ci Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych zebranych podczas 


          subskrypcji certyfikatÃ³w na realizacjÄ™ wspomnianych Å¼Ä…daÅ„ wykupu certyfikatÃ³w wiÄ…zaÅ‚oby siÄ™ zatem 


          proporcjonalne ograniczenie albo caÅ‚kowity brak moÅ¼liwoÅ›ci wykorzystania tych Å›rodkÃ³w zgodnie z ich 


          przeznaczeniem. Wramach zarzÄ…dzania ryzykiemzwiÄ…zanym z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… przeznaczenia czÄ™Å›ci lub caÅ‚oÅ›ci 


          Å›rodkÃ³w pozyskanych z emisji certyfikatÃ³w na wykup dotychczas wyemitowanych certyfikatÃ³w, w art. 26ust. 4 


          Statutu przewidziano moÅ¼liwoÅ›Ä‡ podjÄ™cia przez Towarzystwo decyzji o redukcji Å¼Ä…daÅ„ wykupu certyfikatÃ³w, jeÅ¼eli 


          Å‚Ä…czna liczba certyfikatÃ³w zgÅ‚oszonych do wykupu w danym Dniu Wyceny przekracza 2% ogÃ³lnej liczby 


          wyemitowanych i niewykupionych certyfikatÃ³w. 


          W ocenie Towarzystwa struktura portfela inwestycyjnego Funduszu, w tym harmonogram wykupÃ³w papierÃ³w 


          dÅ‚uÅ¼nych obejmowanych przez Fundusz oraz okresÃ³w odsetkowych zwiÄ…zanych ze wspomnianymi papierami 


          wartoÅ›ciowymi pozwoli, w przypadku braku wystÄ…pienia zdarzeÅ„ losowych lub materializacji czynnikÃ³w ryzyka 


          zwiÄ…zanych z emitentami tych papierÃ³w, na obsÅ‚uÅ¼enie Å¼Ä…daÅ„ wykupu o wartoÅ›ci ok. 2% ogÃ³lnej liczby 


          wyemitowanych i niewykupionych certyfikatÃ³w Funduszu w skali kaÅ¼dego kolejnego miesiÄ…ca.Innymi sÅ‚owy, w 
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          zaÅ‚oÅ¼onych warunkach (rynkowych), obsÅ‚uga Å¼Ä…daÅ„ wykupu certyfikatÃ³w w ramach limitÃ³w statutowych (art. 26 ust. 


          4 pkt 3 Statutu), nie bÄ™dzie miaÅ‚a negatywnego wpÅ‚ywu na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ realizowania przyjÄ™tej strategii oraz polityki


          inwestycyjnej Funduszu, w tym nie wymusi wykorzystania Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych pozyskanych w ramach nowych 


          emisji certyfikatÃ³w na wykup uprzednio wyemitowanych certyfikatÃ³w. 


          

          


          Ryzyko dotyczÄ…ce zasad wykupu certyfikatÃ³w inwestycyjnych


          

          


          Fundusz dokonuje wykupu certyfikatÃ³w Inwestycyjnych na Å¼Ä…danie uczestnika w Dniach Wykupu, przypadajÄ…cych 


          w DzieÅ„ Wyceny wyznaczony na 20. dzieÅ„ kalendarzowy kaÅ¼dego miesiÄ…ca, bÄ™dÄ…cy Dniem GieÅ‚dowym lub gdy w 


          danym miesiÄ…cu 20. dzieÅ„ kalendarzowy nie jest Dniem GieÅ‚dowym, to na najbliÅ¼szy DzieÅ„ GieÅ‚dowy przypadajÄ…cy 


          po 20. dniu kalendarzowym tego miesiÄ…ca.  


          Towarzystwo uprawnione jest do podjÄ™cia decyzji o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgÅ‚oszonych 


          Å¼Ä…daÅ„ wykupu podlegajÄ…cych realizacji w danym Dniu Wykupu, przy czym decyzja, o ktÃ³rej mowa powyÅ¼ej moÅ¼e 


          zostaÄ‡ podjÄ™ta: 


          1) nie pÃ³Åºniej niÅ¼ w Dniu Wykupu;  


          2) jeÅ¼eli w wyniku realizacji wszystkich zgÅ‚oszonych Å¼Ä…daÅ„ wykupu podlegajÄ…cych realizacji w danym Dniu


          Wykupu wartoÅ›Ä‡ AktywÃ³wPÅ‚ynnych spadÅ‚aby poniÅ¼ej KwotyRezerwy. WartoÅ›Ä‡ AktywÃ³w PÅ‚ynnych oraz KwotÄ™ 


          Rezerwy okreÅ›la siÄ™ na DzieÅ„ Wyceny przypadajÄ…cy na DzieÅ„ Wykupu, o ktÃ³rym mowa w zdaniu pierwszym; 


          3) pod warunkiem, Å¼e liczba certyfikatÃ³w podlegajÄ…cych wykupowi na podstawie wszystkich zgÅ‚oszonych 


          Å¼Ä…daÅ„ wykupu podlegajÄ…cych realizacji w danymDniu Wykupu, po dokonaniu proporcjonalnej redukcji nie bÄ™dzie 


          niÅ¼sza niÅ¼ 2% (sÅ‚ownie: dwa procent) ogÃ³lnej liczby wyemitowanych i niewykupionych do tego Dnia Wykupu 


          certyfikatÃ³w.  


          W przypadku podjÄ™cia decyzji o dokonaniu redukcji informacja o redukcji zostanie podana do wiadomoÅ›ci w trybie 


          art. 17 RozporzÄ…dzenia MAR oraz opublikowana w sposÃ³b okreÅ›lony w art. 35 ust. 2 Statut. 


          Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne poprzez umorzenie certyfikatÃ³w podlegajÄ…cych wykupowi. Cena 


          wykupu certyfikatÃ³w inwestycyjnych rÃ³wna jest WartoÅ›ci AktywÃ³w Netto Funduszu, przypadajÄ…cej na certyfikat 


          inwestycyjny wedÅ‚ug wyceny AktywÃ³w Funduszu z Dnia Wykupu. Towarzystwo moÅ¼e pobieraÄ‡ opÅ‚atÄ™ za 


          wykupienie certyfikatÃ³w inwestycyjnych w wysokoÅ›ci do 1% wartoÅ›ci wykupywanych certyfikatÃ³w inwestycyjnych 


          liczonej jako iloczyn ceny wykupujednego certyfikatu i liczby wykupywanych certyfikatÃ³w. Kwota przypadajÄ…ca 


          uczestnikowi Funduszu do  wypÅ‚aty z tytuÅ‚u wykupu  certyfikatÃ³w  bÄ™dzie rÃ³wnieÅ¼ pomniejszona o podatki, do 


          pobrania ktÃ³rych Fundusz bÄ™dzie zobowiÄ…zany jako pÅ‚atnik.  


          W zwiÄ…zku z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… Å¼Ä…dania przez uczestnikÃ³w wykupu certyfikatÃ³w inwestycyjnych przez Fundusz, istnieje 


          ryzyko, iÅ¼ certyfikaty  inwestycyjne  nie bÄ™dÄ… mogÅ‚y byÄ‡ umorzone  w terminie  zaÅ‚oÅ¼onymprzez Inwestora,  w 


          okreÅ›lonej liczbie oraz po odpowiedniej cenie. Ponadto, istnieje ryzyko poniesienia strat przez Inwestora w wyniku 


          wykupienia certyfikatÃ³w inwestycyjnych po cenie niÅ¼szej od ceny zakupu lub ceny objÄ™cia w emisji. Wdniu 


          umorzenia wszystkich certyfikatÃ³w inwestycyjnych bÄ™dÄ…cych w posiadaniu okreÅ›lonego uczestnika, przestaje on 


          byÄ‡ uczestnikiem Funduszu. 


          

          


          Ryzyko pÅ‚ynnoÅ›ci certyfikatÃ³w inwestycyjnych 


          

          


          Certyfikaty Inwestycyjne poszczegÃ³lnych emisji bÄ™dÄ… wykupywane w Dniu Wykupu, ktÃ³ry zgodnie z przedstawionÄ… 


          w  niniejszym Prospekcie definicjÄ… przypada w DzieÅ„  Wyceny wyznaczony na 20 dzieÅ„ kaÅ¼dego miesiÄ…ca 


          kalendarzowego, bÄ™dÄ…cy Dniem GieÅ‚dowym lubgdy w tym miesiÄ…cu 20 dzieÅ„ nie jest Dniem GieÅ‚dowym to na 


          najbliÅ¼szy DzieÅ„ GieÅ‚dowy przypadajÄ…cy po 20 dniu danego miesiÄ…ca kalendarzowego. Wprzypadku podjÄ™cia 


          decyzji przez uczestnika o wycofaniu siÄ™ z inwestycji w certyfikaty danej emisjiw dniu innym niÅ¼ DzieÅ„ Wykupu, 


          taka moÅ¼liwoÅ›Ä‡ istnieje wyÅ‚Ä…cznie poprzez zbycie certyfikatÃ³w na regulowanym rynku wtÃ³rnym, na ktÃ³rym zostanÄ… 


          wprowadzone certyfikaty danej emisji. W zwiÄ…zku z tym istnieje ryzyko ograniczonej pÅ‚ynnoÅ›ci, ktÃ³re utoÅ¼samiane 


          jest z brakiem moÅ¼liwoÅ›ci wyjÅ›cia z inwestycji poprzez zbycie certyfikatÃ³w danej emisji. Ponadto, uczestnikowi grozi 


          ryzyko zawarcia transakcji sprzedaÅ¼y certyfikatÃ³w po cenie niÅ¼szej od WartoÅ›ci AktywÃ³wNetto na certyfikat lub 


          brakiem moÅ¼liwoÅ›ci jej zawarcia. Ryzyko to moÅ¼e rÃ³wnieÅ¼ potÄ™gowaÄ‡ wystÄ™powanie innego rodzaju ryzyk, co 


          dotyczy np.:  


          a) ziszczenia siÄ™ ryzyk o charakterze reputacyjnym, odnoszÄ…cych siÄ™ do Towarzystwa, Funduszu lub CVI Dom 


          Maklerski sp. z o.o., ktÃ³remu Towarzystwo zleciÅ‚o zarzÄ…dzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu, co moÅ¼e 


          prowadziÄ‡ do istotnego wzrostuliczby certyfikatÃ³w zgÅ‚aszanych przez uczestnikÃ³w do wykupu,skutkujÄ…c 


          rÃ³wnieÅ¼ wzrostemprawdopodobieÅ„stwa wystÄ…pienia redukcji wszystkich zgÅ‚oszonych Å¼Ä…daÅ„ wykupu, 


          podlegajÄ…cych realizacji w danym Dniu Wykupu; 


          b) spadek zainteresowania InwestorÃ³wnabyciem certyfikatÃ³w na rynku regulowanym, na ktÃ³rym bÄ™dÄ… 


          notowane, co utrudni zawarcie transakcji sprzedaÅ¼y certyfikatÃ³w (lub w skrajnym przypadku skutkowaÄ‡ moÅ¼e 


          brakiem moÅ¼liwoÅ›ci zawarcia takiej transakcji). 


          

          


        


        

        


      


      

        

          [image: ]







          

          


          

          


          

          


          Sprawozdanie ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. z dziaÅ‚alnoÅ›ci emitenta - FunduszuDÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Funduszu


          Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego za rok 2023 


          

          


          

            

            

            

            

          


          

          


          17 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z brakiem dopuszczenia lub wprowadzenia certyfikatÃ³w do obrotu na GieÅ‚dzie PapierÃ³w 


          WartoÅ›ciowych


          

          


          Fundusz jest obowiÄ…zany w terminie 14 dnioddnia zamkniÄ™cia kaÅ¼dej kolejnej emisji certyfikatÃ³w, do zÅ‚oÅ¼enia 


          wniosku o dopuszczenie certyfikatÃ³w do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Komisja moÅ¼e 


          przedÅ‚uÅ¼yÄ‡ wskazane terminy o 7 dni na uzasadniony wniosek Funduszu. Komisja odmawia zgody na przedÅ‚uÅ¼enie 


          terminu, w przypadku gdy przedÅ‚uÅ¼enie terminu jest sprzeczne z interesem uczestnikÃ³w. 


          Zgodnie z Â§ 8 ust. 1 Regulaminu GieÅ‚dy ZarzÄ…d GPWobowiÄ…zany jest podjÄ…Ä‡ uchwaÅ‚Ä™ w sprawie dopuszczenia do


          obrotu gieÅ‚dowego certyfikatÃ³w Inwestycyjnych w terminie 14 dni od dnia zÅ‚oÅ¼enia wniosku. Istnieje ryzyko, Å¼e 


          certyfikaty nie zostanÄ… dopuszczone lub wprowadzonedo obrotu na rynku podstawowym GPWlub ich 


          dopuszczenie lub  wprowadzenie  zostanie opÃ³Åºnione,  w  szczegÃ³lnoÅ›ci  ze wzglÄ™du  na brak  zgody ze  strony 


          odpowiednich organÃ³w GPW.Wrezultacie, Uczestnicy Funduszu mogÄ… byÄ‡ pozbawieni moÅ¼liwoÅ›ci zbywania 


          certyfikatÃ³w lub moÅ¼liwoÅ›Ä‡ ich zbywania moÅ¼e zostaÄ‡ w znacznym stopniu ograniczona.  


          Warunki dopuszczenia certyfikatÃ³w do obrotu na rynku regulowanym okreÅ›lone sÄ… w Regulaminie GieÅ‚dy oraz 


          RozporzÄ…dzeniu 2017/568. Zgodnie z Â§3 ust. 1 Regulaminu GieÅ‚dy instrumenty finansowe, wcelu dopuszczenia 


          ich do obrotu na rynku regulowanym, muszÄ… speÅ‚niÄ‡ nastÄ™pujÄ…ce warunki: 


          1) zostaÅ‚ opublikowany lub udostÄ™pniony zgodnie z wÅ‚aÅ›ciwymi przepisami prawa odpowiedni dokument 


          informacyjny, zatwierdzony przez wÅ‚aÅ›ciwy organnadzoru albo ktÃ³rego rÃ³wnowaÅ¼noÅ›Ä‡ w rozumieniu tych 


          przepisÃ³w prawa zostaÅ‚a stwierdzona przez wÅ‚aÅ›ciwy organ nadzoru, chyba Å¼e opublikowanie, udostÄ™pnienie, 


          zatwierdzenie lub stwierdzenie rÃ³wnowaÅ¼noÅ›ci dokumentu informacyjnego nie jest wymagane;  


          2) ich zbywalnoÅ›Ä‡ nie jest ograniczona;  


          3) w stosunku do ich emitenta nie toczy siÄ™ postÄ™powanie upadÅ‚oÅ›ciowe, restrukturyzacyjne lub likwidacyjne. 


          Ponadto dopuszczenie do  obrotu na rynku regulowanym  instrumentÃ³w finansowych jakimi sÄ… certyfikaty jest 


          moÅ¼liwe, o ile zgodnie z Â§17 Regulaminu GieÅ‚dy: 1) przewidywane rozproszenie wÅ‚asnoÅ›ci certyfikatÃ³w 


          inwestycyjnych zapewni odpowiedniÄ… pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ i prawidÅ‚owy przebieg transakcji gieÅ‚dowych, 2)wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w 


          inwestycyjnych, ktÃ³re majÄ… byÄ‡ dopuszczone wynosi rÃ³wnowartoÅ›Ä‡ w zÅ‚otych co najmniej 1.000.000 euro; przepisy 


          Â§ 3 ust. 9 stosuje siÄ™ odpowiednio, 3) wnioskiem o dopuszczenie zostaÅ‚y objÄ™te wszystkie wyemitowane certyfikaty 


          inwestycyjne, 4) zostaÅ‚y udostÄ™pnione informacje wymagane przepisami obowiÄ…zujÄ…cymi na gieÅ‚dzie, ktÃ³re pozwolÄ… 


          inwestorom naocenÄ™ aktywÃ³w emitenta i ÅºrÃ³deÅ‚ ich finansowania, jego sytuacjifinansowej iperspektyw rozwoju, 


          strat  i  zyskÃ³w,  a  takÅ¼e  praw  zwiÄ…zanych  z  certyfikatami  inwestycyjnymi  majÄ…cymi  byÄ‡  przedmiotem  obrotu 


          gieÅ‚dowego. 


          NiezaleÅ¼enie  od  powyÅ¼szego dopuszczenie certyfikatÃ³w do  obrotu na rynku  regulowanym  jest moÅ¼liwe  po 


          przeprowadzeniu  przez ZarzÄ…d  GPW  oceny,  czy obrÃ³t  certyfikatami bÄ™dzie  prowadzony  w sposÃ³b  rzetelny, 


          prawidÅ‚owy i skuteczny, zgodnie z wymogami okreÅ›lonymi w art. 1 â€“ 4 RozporzÄ…dzenia 2017/568. 


          W przypadku odmowy dopuszczenia certyfikatÃ³w do obrotu na rynku podstawowym GPWFundusz bÄ™dzie siÄ™ 


          ubiegaÄ‡ o wprowadzenie tych certyfikatÃ³w do obrotu na rynku rÃ³wnolegÅ‚ym GPW lub do Alternatywnego Systemu 


          Obrotu. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z brakiem dopuszczenia lub wprowadzenia CertyfikatÃ³w do obrotu wAlternatywnym 


          Systemie Obrotu, zawieszenia lub wykluczenia CertyfikatÃ³w z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 


          

          


          W przypadku odmowy dopuszczenia certyfikatÃ³w do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, 


          certyfikaty mogÄ… byÄ‡ przedmiotem obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. Wtakim przypadku rÃ³wnieÅ¼ moÅ¼e 


          wystÄ…piÄ‡ ryzyko wstrzymania wprowadzenia certyfikatÃ³w do obrotu, wstrzymania rozpoczÄ™cia obrotu certyfikatami, 


          zawieszenia obrotu certyfikatami oraz wykluczenia certyfikatÃ³w z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. 


          Zgodnie art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczeÅ„stwo obrotu w Alternatywnym 


          Systemie Obrotulub jest zagroÅ¼ony interes inwestorÃ³w, firma inwestycyjna (lub spÃ³Å‚ka prowadzÄ…ca gieÅ‚dÄ™ lub rynek 


          pozagieÅ‚dowy) organizujÄ…ca Alternatywny System Obrotu, na Å¼Ä…danie Komisji, jest obowiÄ…zana wstrzymaÄ‡ 


          wprowadzenie certyfikatÃ³w do obrotu w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub wstrzymaÄ‡ rozpoczÄ™cie obrotu 


          certyfikatami na okres nie dÅ‚uÅ¼szy niÅ¼ 10 dni. 


          Zgodnie art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrÃ³t certyfikatami byÅ‚by dokonywany w okolicznoÅ›ciach 


          wskazujÄ…cych na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zagroÅ¼enia prawidÅ‚owego funkcjonowania Alternatywnego Systemu Obrotu lub 


          bezpieczeÅ„stwa obrotu w nim dokonywanego, lub naruszenia interesÃ³w inwestorÃ³w, na Å¼Ä…danie Komisji, firma 


          inwestycyjna (lub spÃ³Å‚ka prowadzÄ…ca gieÅ‚dÄ™ lub rynek pozagieÅ‚dowy) organizujÄ…ca Alternatywny System Obrotu 


          jest obowiÄ…zana zawiesiÄ‡ obrÃ³t certyfikatami. 


          Zgodnie art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, na Å¼Ä…danie Komisji, firma inwestycyjna (lub spÃ³Å‚ka prowadzÄ…ca gieÅ‚dÄ™ lub 


          rynek pozagieÅ‚dowy) organizujÄ…ca Alternatywny System Obrotu jest obowiÄ…zana wykluczyÄ‡ z obrotu certyfikaty, w 


          przypadku gdy obrÃ³t nimi zagraÅ¼a w sposÃ³b istotny prawidÅ‚owemu funkcjonowaniu Alternatywnego Systemu Obrotu 


          lub bezpieczeÅ„stwu obrotu w nim dokonywanego, lub powoduje naruszenie interesÃ³w inwestorÃ³w. 
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          Zgodnie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, firma inwestycyjna (lub spÃ³Å‚ka prowadzÄ…ca gieÅ‚dÄ™ lub rynek 


          pozagieÅ‚dowy) organizujÄ…ca Alternatywny System Obrotu moÅ¼e podjÄ…Ä‡ decyzjÄ™ o zawieszeniu lub wykluczeniu  


          certyfikatÃ³w z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaÅ‚y speÅ‚niaÄ‡ warunki obowiÄ…zujÄ…ce na tym rynku, pod 


          warunkiem  Å¼e nie spowoduje to  znaczÄ…cego naruszenia  interesÃ³w  inwestorÃ³w lub  zagroÅ¼enia  prawidÅ‚owego 


          funkcjonowania rynku. Wtakim przypadku firma inwestycyjna, o ktÃ³rej mowa powyÅ¼ej informuje KomisjÄ™ o podjÄ™ciu 


          decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu certyfikatÃ³w z obrotu i podaje tÄ™ informacjÄ™ do publicznej wiadomoÅ›ci. 


          KonsekwencjÄ… zaistnienia wyÅ¼ej okreÅ›lonych zdarzeÅ„, jest ograniczenie lub pozbawienie moÅ¼liwoÅ›ci 


          rozporzÄ…dzania certyfikatami przez uczestnikÃ³w w Alternatywnym Systemie Obrotu. 


          

          


          Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia certyfikatÃ³w z obrotu na rynku regulowanym


          

          


          W przypadkach okreÅ›lonych Ustawie o Obrocie oraz wRegulaminie GieÅ‚dy, a w szczegÃ³lnoÅ›ci w przypadku, gdy 


          wymaga tego interes ibezpieczeÅ„stwo uczestnikÃ³w obrotu, ZarzÄ…d GPW moÅ¼e zawiesiÄ‡ obrÃ³t papierami 


          wartoÅ›ciowymi na GPW. Ponadto ZarzÄ…d GPW zobligowany jest do zawieszenia obrotu certyfikatami 


          Inwestycyjnymi na Å¼Ä…danie Komisji Nadzoru Finansowego zgÅ‚oszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie.  


          ZarzÄ…d GPWmoÅ¼e takÅ¼e wykluczyÄ‡ papiery wartoÅ›ciowe z obrotu na rynku regulowanym, jeÅ›li ich zbywalnoÅ›Ä‡staÅ‚a 


          siÄ™ ograniczona, w przypadku zniesienia ich dematerializacji, na Å¼Ä…danie Komisji Nadzoru Finansowego zgÅ‚oszone 


          zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz w przypadku wykluczenia ich z obrotu wskutek decyzji Komisji 


          Nadzoru Finansowego, a takÅ¼e w przypadkach wskazanych w Regulaminie GPW. 


          Na podstawie przepisu art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, Komisja Nadzoru Finansowego moÅ¼e wydaÄ‡ decyzjÄ™ o 


          wykluczeniu papierÃ³w wartoÅ›ciowych z obrotu na rynku regulowanym, jeÅ¼eli emitenci papierÃ³wwartoÅ›ciowych nie 


          wykonujÄ… albo wykonujÄ… nienaleÅ¼ycie obowiÄ…zki wynikajÄ…ce z powoÅ‚anych w tym artykule przepisÃ³w prawa, w 


          szczegÃ³lnoÅ›ci obowiÄ…zki informacyjne wynikajÄ…ce z Ustawy o Ofercie Publicznej. 


          Zawieszenie lub wykluczenie certyfikatÃ³w inwestycyjnych z obrotu prowadziÄ‡ bÄ™dzie do ograniczenia moÅ¼liwoÅ›ci 


          ich zbycia w inny sposÃ³b niÅ¼ w drodze Å¼Ä…dania ich wykupienia przez Fundusz. Wokresie zawieszenia inwestorzy 


          nie majÄ… moÅ¼liwoÅ›ci nabywania izbywania certyfikatÃ³w inwestycyjnych w obrocie gieÅ‚dowym, co negatywnie 


          wpÅ‚ywa na pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w. Wykluczenie czasowe lub bezterminowe certyfikatÃ³w inwestycyjnych moÅ¼e 


          wpÅ‚ynÄ…Ä‡ na wartoÅ›Ä‡ certyfikatÃ³w inwestycyjnych, w zwiÄ…zkuz tym, Å¼e posiadacz takiego papieru wartoÅ›ciowego 


          traci moÅ¼liwoÅ›Ä‡ obrotu tym papierem wartoÅ›ciowym na GPW. Z uwagi na powyÅ¼sze, inwestorzy powinni liczyÄ‡ siÄ™ 


          z tym, Å¼e zawieszenie lub wykluczenie certyfikatÃ³w z obrotu na GPWmoÅ¼e negatywnie wpÅ‚ynÄ…Ä‡na efektywnÄ… 


          zrealizowanÄ… stopÄ™ zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z kolejnymi emisjami certyfikatÃ³w 


          

          


          W zwiÄ…zku z planami przeprowadzenia kolejnych emisji, istnieje ryzyko, Å¼e wpÅ‚aty do Funduszu uzyskane w ramach 


          kolejnych emisji certyfikatÃ³w mogÄ… zostaÄ‡ ulokowane mniej korzystnie. PrzyczynÄ… mogÄ… byÄ‡ ogÃ³lne warunki 


          rynkowe (wskaÅºniki ekonomiczne charakteryzujÄ…ce rynek)oraz ich zmiennoÅ›Ä‡ w czasie dokonywania kolejnych 


          emisji. Taka sytuacja moÅ¼e siÄ™ wiÄ…zaÄ‡ z brakiem atrakcyjnych lokat zgodnych z przyjÄ™tÄ… strategiÄ… inwestycyjnÄ… 


          Funduszu oraz profilem inwestycyjnym wynikajÄ…cym ze statutu.  


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z ustaleniem ceny emisyjnej CertyfikatÃ³w  


          

          


          Cena emisyjna, ktÃ³ra jest ustalana zgodnie z postanowieniami okreÅ›lonymi w prospekcie emisyjnym, moÅ¼e rÃ³Å¼niÄ‡ 


          siÄ™ od wartoÅ›ci aktywÃ³w Funduszu na certyfikat ustalonej w dniu, w ktÃ³rym wydano uczestnikom certyfikaty. Cena 


          emisyjna certyfikatÃ³w kolejnych emisji bÄ™dzie nie mniejsza niÅ¼ wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu na certyfikat w 


          dniu wyceny dokonanej na 7 (siedem) dni przedrozpoczÄ™ciem przyjmowania zapisÃ³w na certyfikaty danej emisji. 


          Cena emisyjna certyfikatÃ³w danej serii jest cenÄ… jednakowÄ… dla wszystkich certyfikatÃ³w objÄ™tych zapisami w 


          ramach danej serii, ale moÅ¼e rÃ³Å¼niÄ‡ siÄ™ pomiÄ™dzy poszczegÃ³lnymi seriami.  


          

          


          PozostaÅ‚e czynniki ryzyka, w tym ryzyka ekonomiczno-prawne: 


          

          


          Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczÄ…cych Funduszu  


          

          


          Ryzyko prawne jest to ryzyko zmian otoczenia, wktÃ³rym dziaÅ‚a Fundusz, naktÃ³re Fundusz nie ma wpÅ‚ywu. Dla 


          wynikÃ³w dziaÅ‚ania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne nie ulegÅ‚y zmianie w okresie trwania Funduszu. 


          Dotyczy to w szczegÃ³lnoÅ›ci przepisÃ³w regulujÄ…cych zasady opodatkowania zyskÃ³w z inwestycji, zarÃ³wno z punktu 


          widzenia Funduszu, jak i jego uczestnikÃ³w, limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy


          inwestycyjnych zamkniÄ™tych, a takÅ¼e stosowane zasady wyceny. Zmiana ktÃ³rejkolwiek z zasad funkcjonowania 


          moÅ¼e mieÄ‡ istotny wpÅ‚yw na rentownoÅ›Ä‡ Funduszu. W szczegÃ³lnoÅ›ci waÅ¼ne sÄ… zmiany, ktÃ³re mogÄ… prowadziÄ‡ do: 


          -  zwiÄ™kszenia kosztÃ³w dziaÅ‚alnoÅ›ci pokrywanych z aktywÃ³w Funduszu, 


          -  wprowadzenia  obciÄ…Å¼eÅ„  o  charakterze publicznoprawnym,  w  tym  podatkowych  zwiÄ…zanych  z inwestycjami     


          dokonywanymi przez Fundusz, co w efekcie moÅ¼e obniÅ¼yÄ‡ rzeczywistÄ… stopÄ™ zwrotu z dokonanych inwestycji. 
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          DziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega Å›cisÅ‚emu nadzorowi Komisji Nadzoru 


          Finansowego. Podstawowe zasady funkcjonowania funduszy inwestycyjnych w Polsce okreÅ›lone sÄ… przepisami 


          Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych,ktÃ³ra reguluje m.in. zasady tworzenia funduszy inwestycyjnych, rodzaje 


          funduszy inwestycyjnych, Å‚Ä…czenie funduszy inwestycyjnych, obowiÄ…zki informacyjne, przeksztaÅ‚cania i likwidacjÄ™ 


          funduszy. Ponadto, istotneregulacje dotyczÄ…ce zasad dziaÅ‚ania Funduszu zawarte sÄ… wlicznych aktach 


          wykonawczych wydanych na podstawie Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Wprowadzenie zmian w przepisach 


          majÄ…cych zastosowanie do Funduszu mogÅ‚oby spowodowaÄ‡ utrudnienie jego dziaÅ‚alnoÅ›ci, zmniejszenie 


          opÅ‚acalnoÅ›ci lokowania Å›rodkÃ³wFunduszu w okreÅ›lone kategorie lokat lub spowodowaÄ‡ naÅ‚oÅ¼enie dodatkowych


          obowiÄ…zkÃ³w na Fundusz. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (w szczegÃ³lnoÅ›ci w systemie podatkowym 


          lub w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogÄ… negatywnie wpÅ‚ywaÄ‡ na atrakcyjnoÅ›Ä‡ finansowÄ… 


          instrumentÃ³w finansowych. NaleÅ¼y przy tym podkreÅ›liÄ‡, Å¼e zmiany w systemie prawnym mogÄ… mieÄ‡ charakter 


          nagÅ‚ego i znaczÄ…cego pogorszenia parametrÃ³w gospodarczych, przyczyniajÄ…c siÄ™ do gwaÅ‚towanych ruchÃ³w cen na 


          rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczÄ…cych Funduszu moÅ¼e takÅ¼e przyjÄ…Ä‡ formÄ™ zmian przepisÃ³w 


          regulujÄ…cych limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamkniÄ™tych, 


          ktÃ³re to zmiany mogÄ… utrudniÄ‡ realizacjÄ™ zaÅ‚oÅ¼onej polityki inwestycyjnej.   


          

          


          Ryzyko koniunktury gospodarczej 


          

          


          WystÄ…pienie kryzysÃ³w ekonomicznych lub zaÅ‚amanie koniunktury gospodarczej w kraju i na Å›wiecie, w tym zmiany 


          sytuacji makroekonomicznej, a takÅ¼e sytuacji na rynkach finansowych, moÅ¼e mieÄ‡ wpÅ‚yw na wahania wartoÅ›ci 


          aktywÃ³w netto na certyfikat.PoniewaÅ¼ Fundusz bÄ™dzie inwestowaÅ‚ miÄ™dzy innymi w instrumenty dÅ‚uÅ¼ne, w tym 


          skarbowe dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, wiÄ™c wszelkie nietypowe sytuacje powodujÄ…ce nagÅ‚e osÅ‚abienie 


          wiarygodnoÅ›ci Polski, co do moÅ¼liwoÅ›ci lub gotowoÅ›ci dowywiÄ…zania siÄ™ z ciÄ…Å¼Ä…cych na paÅ„stwie zobowiÄ…zaÅ„â€“ 


          zarÃ³wno wewnÄ™trznych, jak i zewnÄ™trznych â€“ mogÄ… powodowaÄ‡ nietypowÄ… wyprzedaÅ¼ aktywÃ³w nominowanych w 


          zÅ‚otych lub walutach obcych, zarÃ³wno przez InwestorÃ³w krajowych, jaki zagranicznych. Do nietypowych sytuacji 


          moÅ¼na zaliczyÄ‡ m.in.: utratÄ™ pÅ‚ynnoÅ›ci Skarbu PaÅ„stwa, wstrzymanie przez Skarb PaÅ„stwa obsÅ‚ugi zadÅ‚uÅ¼enia lub 


          istotne zredukowanie rezerw walutowych.Wstopniu, w jakim Fundusz bÄ™dzie inwestowaÅ‚ w zagraniczne 


          instrumenty finansowe, osÅ‚abienie wiarygodnoÅ›ci innych krajÃ³w lub ogÅ‚oszenie przez nie niewypÅ‚acalnoÅ›ci moÅ¼e 


          rÃ³wnieÅ¼ wywieraÄ‡ znaczÄ…cy wpÅ‚yw na dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ operacyjnÄ… Funduszu oraz wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w. 


          

          


          Ryzyko siÅ‚y nabywczej (inflacji) 


          

          


          Uczestnicy Funduszu winni uwzglÄ™dniaÄ‡ ryzyko spadku siÅ‚y nabywczej Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych zainwestowanych w 


          certyfikaty. Istnienie inflacji powoduje, Å¼e osiÄ…gniÄ™ta przez uczestnika realna (z uwzglÄ™dnieniem inflacji) stopa 


          zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne moÅ¼e byÄ‡ istotnie rÃ³Å¼na od nominalnej stopy zwrotu (bez 


          uwzglÄ™dniania inflacji). 


          

          


          Ryzyko podatkowe 


          

          


          Ryzyko podatkowe jest zwiÄ…zane z faktem, Å¼e przepisy prawa podatkowego sÄ… skomplikowane i niejasne oraz 


          ulegajÄ… czÄ™stym zmianom. Stosowaniu przepisÃ³w prawa podatkowego czÄ™sto towarzyszÄ… kontrowersje oraz spory, 


          ktÃ³re zazwyczaj rozstrzygane sÄ… dopiero przez sÄ…dy administracyjne. Dodatkowo, praktyka stosowania prawa 


          podatkowego przez organy podatkowe nie jest jednolita, a worzecznictwie sÄ…dÃ³w administracyjnych w zakresie 


          prawa podatkowego wystÄ™pujÄ… istotne rozbieÅ¼noÅ›ci. Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisÃ³w, ktÃ³re okaÅ¼Ä… 


          siÄ™ niekorzystne dla uczestnikÃ³w. Dotyczy to w szczegÃ³lnoÅ›ci przepisÃ³w w zakresie opodatkowania osÃ³b 


          fizycznych oraz prawnych â€“ istnieje moÅ¼liwoÅ›Ä‡, Å¼e inwestowanie w certyfikaty zwiÄ…zane bÄ™dzie z wiÄ™kszymi niÅ¼ 


          dotychczas obciÄ…Å¼eniami podatkowymi. MoÅ¼e to spowodowaÄ‡ zmniejszenie opÅ‚acalnoÅ›ci inwestowania w 


          certyfikaty. Tym samym zmiany w przepisach podatkowych, ktÃ³re wprowadzÄ… obciÄ…Å¼enia podatkowe Funduszu, 


          mogÄ… mieÄ‡ negatywny wpÅ‚yw na wyniki osiÄ…gane przez Fundusz, tzn. zmniejszyÄ‡ wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto. WÅ›wietle 


          obowiÄ…zujÄ…cych przepisÃ³w prawa podatkowego, Fundusz zwolniony jest z podatku dochodowego od osÃ³b 


          prawnych, z wyÅ‚Ä…czeniem dochodÃ³w okreÅ›lonych w art. 17 ust. 1 pkt 57 Ustawy o Podatku Dochodowym od OsÃ³b 


          Prawnych (â€žDochody Opodatkowaneâ€�). Oznacza to, Å¼e wszelkie niebÄ™dÄ…ce Dochodami Opodatkowanymi 


          ewentualne dochody realizowane przez Fundusz, w tym m.in. z tytuÅ‚u zbycia akcji lub innych przedmiotÃ³w lokat 


          Funduszu, otrzymanych dywidend, wypÅ‚acanych kuponÃ³w odsetkowych nie sÄ… obciÄ…Å¼one tym podatkiem. Ponadto, 


          aktualnie fundusze inwestycyjne nie sÄ… objÄ™te innymispecyficznymi daninami publicznoprawnymi takimi jak, w 


          szczegÃ³lnoÅ›ci podatkiem, o ktÃ³rym mowa w ustawie z dnia 15 stycznia 2016 r. o podatku odniektÃ³rych instytucji 


          finansowych. Ewentualna zmiana ktÃ³rejkolwiek z powyÅ¼szych regulacji podatkowych lub objÄ™cie funduszy


          inwestycyjnych innymi daninami publicznoprawnymi moÅ¼e skutkowaÄ‡ dodatkowymi obciÄ…Å¼eniami wyniku netto z 


          inwestycji Funduszu lub dodatkowymi zobowiÄ…zaniami, a zatem pogorszyÄ‡ rentownoÅ›Ä‡ inwestycji w certyfikaty. 


          Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzÄ…dzanie Funduszem nie zawiera podatku od towarÃ³w iusÅ‚ug ze 


          wzglÄ™du na przepisy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit.a) ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towarÃ³w i usÅ‚ug, 


          zgodnie z ktÃ³rymi od podatku zwolnione sÄ… usÅ‚ugi zarzÄ…dzania funduszami inwestycyjnymi. JednoczeÅ›nie, w 


          przypadku ewentualnej zmiany obowiÄ…zujÄ…cych przepisÃ³w prawa w tym zakresie, wynagrodzenie Towarzystwa za 
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          zarzÄ…dzanie Funduszem zostanie odpowiednio podwyÅ¼szone o wartoÅ›Ä‡ naleÅ¼nego podatku, zgodnie z przepisami 


          obowiÄ…zujÄ…cymi w momencie powstania takiego obowiÄ…zku podatkowego.  


          

          


          Ryzyko niestabilnoÅ›ci kadrowej i konkurencji 


          

          


          PrawidÅ‚owa realizacja polityki inwestycyjnej zakÅ‚adanej dla Funduszu w statucie, wymaga doÅ›wiadczenia i wiedzy 


          w obszarze inwestycji na rynku kapitaÅ‚owym. Towarzystwo prowadzi szerokÄ… dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ inwestycyjnÄ… na rynku 


          kapitaÅ‚owym w zwiÄ…zku z zarzÄ…dzaniem funduszami inwestycyjnymi. Zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach 


          Inwestycyjnych (z zastrzeÅ¼eniem wyjÄ…tkÃ³w tamokreÅ›lonych), Towarzystwo do wykonywania czynnoÅ›ci 


          zarzÄ…dzania funduszami inwestycyjnymi, zarzÄ…dzania zbiorczym portfelem papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz 


          zarzÄ…dzania portfelami, wskÅ‚ad ktÃ³rych wchodzi jeden lub wiÄ™ksza liczba instrumentÃ³w finansowych jest 


          zobligowane do zatrudniania co najmniej dwÃ³ch doradcÃ³w inwestycyjnych. Na uwagÄ™ zasÅ‚uguje fakt, iÅ¼ w zwiÄ…zku 


          z  dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…  Funduszu oraz  przedmiotem lokat  Funduszu  istnieje  ryzyko braku  moÅ¼liwoÅ›ci dodatkowego 


          pozyskania przez Towarzystwo wykwalifikowanej kadry lub zawarcia stosownych umÃ³w z podmiotami 


          zapewniajÄ…cymi  odpowiedniÄ… jakoÅ›Ä‡  zarzÄ…dzania Funduszem  i moÅ¼liwoÅ›Ä‡  osiÄ…gania satysfakcjonujÄ…cej stopy 


          zwrotu z certyfikatÃ³w. Dodatkowo, rynek usÅ‚ug finansowych, na ktÃ³rym Fundusz prowadzi dziaÅ‚alnoÅ›Ä‡ moÅ¼e byÄ‡ 


          postrzegany  jako atrakcyjny zarÃ³wno  ze strony krajowych  towarzystw funduszy  inwestycyjnych,  jak iinnych 


          podmiotÃ³w,  w  tym  funduszy  zagranicznych,  zainteresowanych  oferowaniem  podobnych  produktÃ³w  na  rynku 


          polskim lub tworzeniemnowych funduszy inwestycyjnych o zbliÅ¼onym do Funduszu profilu inwestycyjnym. W


          efekcie nie moÅ¼na wykluczyÄ‡, iÅ¼ nastÄ…pi nasilenie siÄ™ konkurencji pomiÄ™dzy funduszami inwestycyjnymi majÄ…cymi 


          siedzibÄ™ na terytoriumPolski, w tym Funduszem a podmiotami zagranicznymi, oferujÄ…cymi konkurencyjne usÅ‚ugi 


          finansowe.  


          

          


          Ryzyko operacyjne  


          

          


          Ryzyko operacyjne polega na moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat w wyniku niewÅ‚aÅ›ciwych lub zawodnych procesÃ³w 


          wewnÄ™trznych, oszustw, bÅ‚Ä™dÃ³w ludzkich, bÅ‚Ä™dÃ³w systemowych, czy siÅ‚y wyÅ¼szej.  


          W szczegÃ³lnoÅ›ci, zawodny proces lub bÅ‚Ä…d ludzki moÅ¼e spowodowaÄ‡ bÅ‚Ä™dne lub opÃ³Åºnionezrealizowanie bÄ…dÅº 


          rozliczenie transakcji. BÅ‚Ä™dne dziaÅ‚anie systemÃ³w moÅ¼e przejawiaÄ‡ siÄ™ zawieszeniem systemÃ³w komputerowych. 


          Istnieje takÅ¼e ryzyko w postaci moÅ¼liwoÅ›ci poniesienia strat w wyniku zajÅ›cia niekorzystnych zdarzeÅ„ zewnÄ™trznych, 


          takich jak oszustwa, bÅ‚Ä™dne dziaÅ‚ania systemÃ³w postronie podmiotÃ³w zewnÄ™trznych, klÄ™ski naturalne czy ataki 


          terrorystyczne.  


          WystÄ…pienie zdarzeÅ„ okreÅ›lonych powyÅ¼ej moÅ¼e mieÄ‡ bezpoÅ›redni wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu na 


          certyfikat inwestycyjny. 


          Towarzystwo stara siÄ™ ograniczaÄ‡ ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemÃ³w i procedur 


          wewnÄ™trznych, w tym procedur utrzymania ciÄ…gÅ‚oÅ›ci dziaÅ‚ania. 


          

          


          Ryzyko wystÄ…pienia innych zdarzeÅ„ 


          

          


          Inwestorzy powinni zwrÃ³ciÄ‡ uwagÄ™ na moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zaistnienia nadzwyczajnych okolicznoÅ›ci, ktÃ³rych nie moÅ¼na 


          przewidzieÄ‡, ani im zapobiec. W szczegÃ³lnoÅ›ci do zdarzeÅ„ takich zaliczyÄ‡ moÅ¼na: powÃ³dÅº, trzÄ™sienie ziemi, poÅ¼ar 


          i inne zdarzenia bÄ™dÄ…ce wynikiem dziaÅ‚ania siÅ‚ przyrody, wojnÄ™, wzrost napiÄ™cia w stosunkach miÄ™dzynarodowych 


          z moÅ¼liwoÅ›ciÄ… konfliktÃ³w zbrojnych wÅ‚Ä…cznie, zamieszki, atak terrorystyczny i inne niepokoje spoÅ‚eczne. Czynniki 


          takie mogÄ… mieÄ‡ wpÅ‚yw na wartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto Funduszu. 


          

          


          Ryzyko zwiÄ…zane z wojnÄ… w Ukrainie 


          

          


          IstotnÄ…  grupÄ… czynnikÃ³w ryzyka mogÄ…cych  wpÅ‚ywaÄ‡ na  wyniki finansowe  Funduszu sÄ…  skutki gospodarcze i 


          polityczne agresjiRosji na UkrainÄ™, wÅ›rÃ³d ktÃ³rych moÅ¼na wyodrÄ™bniÄ‡ te bezpoÅ›rednie i natychmiastowe jak i - 


          poÅ›rednie i potencjalnie dÅ‚ugotrwaÅ‚e.  


          Do bezpoÅ›rednich czynnikÃ³w naleÅ¼y wzrost ryzyka geopolitycznego i spadek bezpieczeÅ„stwa inwestycji z 


          perspektywy inwestora zagranicznego, mogÄ…cy przeÅ‚oÅ¼yÄ‡ siÄ™ na zwiÄ™kszenie spreadÃ³w kredytowych emitentÃ³w 


          polskich i wzrost rynkowych stÃ³p procentowych wolnych od ryzyka i w konsekwencji - na obniÅ¼enie wartoÅ›ci 


          godziwej skÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w funduszu wycenianych przy uÅ¼yciu tych parametrÃ³w rynkowych. Zmiany oceny 


          ryzyka geopolitycznego przez rynki finansowe wwyniku dyskontowania bieÅ¼Ä…cych informacji dotyczÄ…cych


          ewentualnych eskalacji i deeskalacji konfliktu mogÄ… przyczyniaÄ‡ siÄ™ do podwyÅ¼szonej zmiennoÅ›ci wyceny 


          skÅ‚adnikÃ³w funduszu. Konflikt zbrojny moÅ¼e takÅ¼e negatywnie oddziaÅ‚ywaÄ‡ na pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych w


          tym obligacji korporacyjnych i innych instrumentÃ³w znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu inwestycyjnym Funduszu. 


          PoÅ›rednio - i potencjalnie w dÅ‚uÅ¼szym horyzoncie czasu - konflikt rosyjsko-ukraiÅ„ski moÅ¼e przekÅ‚adaÄ‡ siÄ™ na 


          kondycjÄ™ finansowÄ… emitentÃ³w obligacji korporacyjnych znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu funduszu poprzez: wpÅ‚yw na


          obniÅ¼enie nastrojÃ³w konsumenckich i w konsekwencji spadek popytu na szereg dÃ³br, w tym Å›rodkÃ³w trwaÅ‚ych i 


          nieruchomoÅ›ci, zwiÄ™kszenie prawdopodobieÅ„stwa dÅ‚ugotrwaÅ‚ej inflacji i w rezultacie wyÅ¼szych iutrzymywanych 


          przez dÅ‚uÅ¼szy okres czasu stÃ³p procentowych, a co za tym idzie spadek popytu w gospodarce, wtym na towary i 
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          usÅ‚ugi oferowane przez emitentÃ³w skÅ‚adnikÃ³w aktywÃ³w funduszu. Ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej 


          emitentÃ³w moÅ¼e oddziaÅ‚ywaÄ‡ nastÄ™pnie na ich pÅ‚ynnoÅ›Ä‡ finansowÄ… i zdolnoÅ›Ä‡ do regulowania zobowiÄ…zaÅ„, co w 


          dÅ‚uÅ¼szym okresie moÅ¼e  przekÅ‚adaÄ‡ siÄ™ na  spadek wartoÅ›ci  funduszu  w  wyniku  koniecznoÅ›ci restrukturyzacji 


          zadÅ‚uÅ¼enia i odpisania czÄ™Å›ci ekspozycji (zmniejszenia ich wartoÅ›ci). 


          

          


          4. PODSTAWOWE WIELKOÅšCI EKONOMICZNO FINANSOWE 


          

          


          Istotne informacje o stanie majÄ…tkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskanych efektÃ³w 


          

          


          Aktywa Funduszu na dzieÅ„ 31 grudnia 2023 roku wynosiÅ‚y 211 126 tys. zÅ‚., naco skÅ‚adaÅ‚y siÄ™ dÅ‚uÅ¼ne papiery 


          wartoÅ›ciowe o wartoÅ›ci 185 641 tys. zÅ‚., transakcje reverse repo/buy-sell back o wartoÅ›ci 16 999 tys. zÅ‚. oraz Å›rodki 


          pieniÄ™Å¼nei ich ekwiwalenty 8 361 tys. zÅ‚. ZobowiÄ…zania Funduszu wynosiÅ‚y 755 tys. zÅ‚. WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto 


          Funduszu wyniosÅ‚a 210 371 tys. zÅ‚. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku Fundusz wykazaÅ‚ dodatni wynik 


          z operacji wwysokoÅ›ci 17 568 tys. zÅ‚., naco skÅ‚adaÅ‚ siÄ™ dodatni wynik z przychodÃ³w z lokat netto Funduszu (bÄ™dÄ…cy 


          rÃ³Å¼nicÄ… przychodÃ³w z posiadanych lokat i kosztÃ³w operacyjnych Funduszu) w kwocie 15 254 tys. zÅ‚., zrealizowany 


          zysk ze zbycia lokat wkwocie 5 635 tys. zÅ‚ oraz niezrealizowanastrata z wyceny lokat wycenianych dowartoÅ›ci 


          godziwej w wysokoÅ›ci 3 321 tys. zÅ‚.  


          

          


          WartoÅ›Ä‡ aktywÃ³w netto przypadajÄ…ca na certyfikat inwestycyjny na dzieÅ„ bilansowy 31 grudnia 2023 roku wyniosÅ‚a 


          130,12 zÅ‚, co oznacza wzrost wartoÅ›ci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2022 roku o 9,94%. 


          

          


          Statut Funduszu przewiduje moÅ¼liwoÅ›Ä‡ kwartalnej wypÅ‚aty dochodu Funduszu. Zasady naliczania i wypÅ‚aty dochodu 


          uregulowane zostaÅ‚y w art. 25 Statutu Funduszu. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wypÅ‚acaÅ‚ dochodu. 


          

          


          Przewidywany rozwÃ³j Funduszu 


          

          


          Fundusz bÄ™dzie kontynuowaÅ‚ prowadzenie polityki inwestycyjnejoraz akwizycjÄ™ nowych aktywÃ³w w dotychczasowy 


          sposÃ³b. Wdniu 19 czerwca 2023 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdziÅ‚a prospekt sporzÄ…dzony w 


          zwiÄ…zku  z ofertÄ…  publicznÄ… oraz zamiarem  ubiegania  siÄ™ o  dopuszczenie do  obrotu  na  rynku  regulowanym 


          CertyfikatÃ³w Inwestycyjnych serii o numerach 31-41. Termin waÅ¼noÅ›ci prospektu wynosi 12 miesiÄ™cy od dnia jego 


          zatwierdzenia przez KomisjÄ™. 


          

          


          Dotychczasowe doÅ›wiadczenie Towarzystwa w realizacji analogicznych strategii inwestycyjnych w innych 


          zarzÄ…dzanych funduszach daje podstawy do osiÄ…gania przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujÄ…cych stÃ³p 


          zwrotu  w kolejnych latach.  


          

          


          WaÅ¼niejsze osiÄ…gniÄ™cia w dziedzinie badaÅ„ i rozwoju. 


          

          


          Nie dotyczy. 


          

          


          Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa. 


          

          


          SzczegÃ³Å‚y dotyczÄ…ce aktualnej sytuacji finansowej Funduszu zawarte sÄ… w punkcie â€žIstotne informacje o stanie 


          majÄ…tkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskanych efektÃ³wâ€� powyÅ¼ej oraz w rocznym sprawozdaniu 


          finansowym  Funduszu, stanowiÄ…cym  integralnÄ…  czÄ™Å›Ä‡ niniejszego  dokumentu. Fundusz zakÅ‚ada  staÅ‚y  wzrost


          wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu w wyniku wzrostu wartoÅ›ci lokat.  


          Informacja o udziaÅ‚ach wÅ‚asnych.


          

          


          Nie dotyczy. 


          Informacja o instrumentach finansowych.


          

          


          W zakresie ryzyk: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakÅ‚Ã³ceÅ„ przepÅ‚ywÃ³w Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych oraz utraty 


          pÅ‚ynnoÅ›ci finansowej, na jakie naraÅ¼ony jest Fundusz 


          

          


          Na dzieÅ„ bilansowy w skÅ‚ad portfela Funduszu wchodziÅ‚y dÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe, zgodnie z poniÅ¼szÄ… tabelÄ….


          StanowiÅ‚y one Å‚Ä…cznie 87,93% wartoÅ›ci AktywÃ³w Funduszu. 
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          DÅ‚uÅ¼ne papiery wartoÅ›ciowe Emitent 


          WartoÅ›Ä‡ wedÅ‚ug 


          wyceny na dzieÅ„ 


          bilansowy w tys. zÅ‚. 


          Procentowy udziaÅ‚ 


          w aktywach ogÃ³Å‚em 


          AB5 S.A., A (PLO379200010) AB5 S.A. 3 781 1,79% 


          KALLISTO 17 SP. Z O.O., I (PLO241100067) KALLISTO 17 SP. Z O.O.1 417 0,67% 


          TL16 SP. Z O.O., D (PLO353600029)TL16 SP. Z O.O.1 107 0,52% 


          REINO CAPITAL S.A., A (PLO114000014) REINO CAPITAL S.A.1 562 0,74% 


          ACTIV BANACHA II SP. Z.O.O., B (PLO314900021) ACTIV BANACHA II SP. Z.O.O. 1 778 0,84% 


          GIEÅ�DA PRAW MAJÄ„TKOWYCH VINDEXUS S.A., 


          F2 (PLO131700042) 


          GIEÅ�DA PRAW MAJÄ„TKOWYCH 


          VINDEXUS S.A.


          1 146 0,54% 


          CAVATINA HOLDING S.A., F1 (PLO256400030)CAVATINA HOLDING S.A.504 0,24% 


          MODERNA HOLDING SP. Z O.O., H 


          (PLO246700044) 


          MODERNA HOLDING SP. Z O.O.515 0,24% 


          PLATAN INVEST 2 SP. Z O.O., B (PLO260700029)PLATAN INVEST 2 SP. Z O.O. 1 423 0,67% 


          KOMBI SP. Z O.O., B (PLO357100018) KOMBI SP. Z O.O. 1 325 0,63% 


          DEVELOPRES SP. Z O.O., G (PLO292400028)DEVELOPRES SP. Z O.O.1 675 0,79% 


          SOLTEX CAPITAL SP. Z O.O., H (PLO288700027) SOLTEX CAPITAL SP. Z O.O. 2 216 1,05% 


          DAFNE 30 SP. Z O. O., A (PLO353200010) DAFNE 30 SP. Z O. O.1 071 0,51% 


          NICKEL DEVELOPMENT SP. Z O.O., G 


          (PLO180600010) 


          NICKEL DEVELOPMENT SP. Z 


          O.O. 


          965 0,46% 


          ARCONA CAPITAL REAL ESTATE TRIO SP. Z 


          O.O., A (PLO345200011) 


          ARCONA CAPITAL REAL 


          ESTATE TRIO SP. Z O.O. 


          1 094 0,52% 


          ZAKÅ�ADY MIÄ˜SNE HENRYK KANIA S.A. W


          UPADÅ�OÅšCI, F (PLZPMHK00044) 


          ZAKÅ�ADY MIÄ˜SNE HENRYK 


          KANIA S.A. W UPADÅ�OÅšCI 


          - - 


          ELSEN S.A. W UPADÅ�OÅšCI, C (-) ELSEN S.A. W UPADÅ�OÅšCI - - 


          KANCELARIA MEDIUS S.A. W 


          RESTRUKTURYZACJI, P (-) 


          KANCELARIA MEDIUS S.A. W 


          RESTRUKTURYZACJI


          247 0,12% 


          APARTAMENTY TUWIMA SP. Z O.O., A 


          (PLO278000016) 


          APARTAMENTY TUWIMA SP. Z 


          O.O. 


          2 100 1,00% 


          EVEREST CAPITAL SP. Z O.O., P (PLO215800015)EVEREST CAPITAL SP. Z O.O. 4 022 1,90% 


          MALBORSKIE ZAKÅ�ADY CHEMICZNE 


          "ORGANIKA" S.A., I (PLO290800013)


          MALBORSKIE ZAKÅ�ADY 


          CHEMICZNE "ORGANIKA" S.A. 


          2 232 1,06% 


          HEVELIUSA 11 SP. Z O.O., B (PLO290700015) HEVELIUSA 11 SP. Z O.O. 843 0,40% 


          MAJSTER FINANSE SP. Z O.O., A (PLO336700011) MAJSTER FINANSE SP. Z O.O. 2 2241,05% 


          UAB VIGARA, A (PLO346400016)UAB VIGARA5 913 2,80% 


          GIEÅ�DA PRAW MAJÄ„TKOWYCH VINDEXUS S.A., 


          H2 (PLO131700067) 


          GIEÅ�DA PRAW MAJÄ„TKOWYCH 


          VINDEXUS S.A.


          1 660 0,79% 


          BALTIC WAVE SP. Z O.O, A (PLO351200012)BALTIC WAVE SP. Z O.O2 797 1,32% 


          PCWO ENERGY HOLDING 2 SP. Z O.O., A 


          (PLO354000013) 


          PCWO ENERGY HOLDING 2 SP. 


          Z O.O. 


          4 750 2,25% 


          AFFILIATE GDYNIA SP. Z O. O., A (PLO367200014) AFFILIATE GDYNIA SP. Z O. O. 1 672 0,79% 


          HOLIDAY PARK & RESORT SP. Z O.O., D 


          (PLO287600038) 


          HOLIDAY PARK & RESORT SP. Z 


          O.O. 


          1 837 0,87% 


          MA INVESTMENT SP. Z O.O., G (PLO261700051) MA INVESTMENT SP. Z O.O. 4 222 2,00% 


          GHD EMITENT 3 SP. Z O.O., A1 (PLO374700014)GHD EMITENT 3 SP. Z O.O. 2 255 1,07% 


          ENERGETYKA RAKÃ“W SP. Z O.O., A


          (PLO374500018) 


          ENERGETYKA RAKÃ“W SP. Z 


          O.O. 


          5 515 2,61% 


          AIQLABS SP. Z O.O., 011 (PLO267600065) AIQLABS SP. Z O.O. 4 164 1,97% 


          HOME CONSTRUCTION & DESIGN SP. Z O.O, B 


          (PLO353800025) 


          HOME CONSTRUCTION & 


          DESIGN SP. Z O.O 


          2 688 1,27% 


          ADREM ENERGY SOLUTIONS S.A., A


          (PLO374000019) 


          ADREM ENERGY SOLUTIONS 


          S.A. 


          5 181 2,45% 


          PRIME HOTELS SP. Z O.O., A (PLO377400018)PRIME HOTELS SP. Z O.O. 2 740 1,30% 
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          KREDYT INKASO S.A., J1 (PLO111400043) KREDYT INKASO S.A.2 983 1,41% 


          EFAKTOR S.A., G (PLO250300137)EFAKTOR S.A. 2 636 1,25% 


          MARCOS PROVIT S.A., A (PLO379600011) MARCOS PROVIT S.A.4 115 1,95% 


          MODERNA HOLDING SP. Z O.O. (MHF SP. Z O.O. 


          PRZED POÅ�Ä„CZENIEM), A (PLO380000011) 


          MODERNA HOLDING SP. Z O.O. 


          (MHF SP. Z O.O. PRZED 


          POÅ�Ä„CZENIEM) 


          1 020 0,48% 


          RESI CAPITAL S.A., A (PLO378600012) RESI CAPITAL S.A. 2 762 1,31% 


          NICKEL DEVELOPMENT SP. Z O.O., I 


          (PLO180600036) 


          NICKEL DEVELOPMENT SP. Z 


          O.O. 


          1 267 0,60% 


          RESI CAPITAL GW SP. Z O.O., A (PLO386300019) RESI CAPITAL GW SP. Z O.O. 1 470 0,70% 


          WIELKA 27 SP. Z O.O., A (PLO381400012) WIELKA 27 SP. Z O.O.3 528 1,67% 


          MODERNA HOLDING SP. Z O.O., I 


          (PLO246700051) 


          MODERNA HOLDING SP. Z O.O.1 460 0,69% 


          PLATAN INVEST 2 SP. Z O.O., C (PLO260700037) PLATAN INVEST 2 SP. Z O.O. 2 797 1,33% 


          RESI CAPITAL S.A., B (PLO378600020) RESI CAPITAL S.A. 1 368 0,65% 


          DEKPOL S.A., 2022AC (PLO186400027)DEKPOL S.A.3 190 1,51% 


          DEKPOL S.A., 2022BC (PLO186400035)DEKPOL S.A.1 367 0,65% 


          VESPER CAPITAL SP. Z O.O., A (PLO394700010)VESPER CAPITAL SP. Z O.O. 1 371 0,65% 


          SEIDORF MOUNTAIN RESORT SP. Z O.O., B 


          (PLO372800022) 


          SEIDORF MOUNTAIN RESORT 


          SP. Z O.O. 


          1 850 0,88% 


          VICTORIA DOM S.A., W (PLO208400047) VICTORIA DOM S.A. 3 308 1,57% 


          SKM INVEST, S.R.O. (CZ0003548992)SKM INVEST, S.R.O.3 129 1,48% 


          BELMONTE HOTEL SP. Z O.O. S.K.A., B 


          (PLO375500025) 


          BELMONTE HOTEL SP. Z O.O. 


          S.K.A. 


          3 668 1,74% 


          NEW DAY INVESTMENTS ALTERNATYWNA 


          SPÃ“Å�KA INWESTYCYJNA SP. Z O.O., C 


          (PLO388200035) 


          NEW DAY INVESTMENTS 


          ALTERNATYWNA SPÃ“Å�KA 


          INWESTYCYJNA SP. Z O.O.


          4 589 2,17% 


          DL INVEST GROUP PM S.A., H (PLO276500074)DL INVEST GROUP PM S.A.4 276 2,03% 


          ARTHOUSE 6 HOLDING SP. Z O.O., A 


          (PLO404700018) 


          ARTHOUSE 6 HOLDING SP. Z 


          O.O. 


          4 913 2,33% 


          ADV INVESTMENT SP. Z O.O., B (PLO344600021) ADV INVESTMENT SP. Z O.O. 4 989 2,36% 


          VESTA CAPITAL SP. Z O.O., A (PLO403600011)VESTA CAPITAL SP. Z O.O. 4 364 2,07% 


          HOME GROUP CESARSKIE OGRODY SP. Z O.O., 


          A (PLO412200019) 


          HOME GROUP CESARSKIE 


          OGRODY SP. Z O.O.


          5 402 2,56% 


          IMPACT DEVELOPER & CONTRACTOR S.A., 


          IMP27 (PLO415200016) 


          IMPACT DEVELOPER & 


          CONTRACTOR S.A. 


          5 828 2,76% 


          INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC, 20 


          (XS2707609538) 


          INTERNATIONAL PERSONAL 


          FINANCE PLC


          6 159 2,92% 


          DEEPER UAB, A (PLO416900010) DEEPER UAB5 496 2,60% 


          TKM GLOBAL SP. Z O.O., B (PLO361500021) TKM GLOBAL SP. Z O.O.6 168 2,92% 


          CAVATINA SPV 34 SP. Z O.O., A (PLO418900018) CAVATINA SPV 34 SP. Z O.O. 5 458 2,59% 


          IMPERIAL CAPITAL PÄ˜KOWICKA SP. Z O.O., C 


          (PLO375400036) 


          IMPERIAL CAPITAL PÄ˜KOWICKA 


          SP. Z O.O. 


          6 069 2,87% 
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          W skÅ‚ad portfela wchodziÅ‚y teÅ¼ instrumenty pochodne zgodnie z poniÅ¼szÄ… tabelÄ…: 


          INSTRUMENTY 


          POCHODNE 


          Emitent (wystawca) Instrument bazowy Liczba


          WartoÅ›Ä‡ 


          wedÅ‚ug ceny 


          nabycia w 


          tys. 


          WartoÅ›Ä‡ 


          wedÅ‚ug 


          wyceny na 


          dzieÅ„ 


          bilansowy 


          w tys. 


          Procentowy 


          udziaÅ‚ w 


          aktywach 


          ogÃ³Å‚em 


          Futures na EUR/PLN, 


          FEURH24, 2024.03.15 


          (PL0GF0027623)  (KrÃ³tka) 


          GIEÅ�DA PAPIERÃ“W


          WARTOÅšCIOWYCH 


          WWARSZAWIE S.A. 


          

          


          EUR 15 100 - - - 


          

          


          

          


          WchodzÄ…ce w skÅ‚ad  portfela Funduszu dÅ‚uÅ¼ne papiery  wartoÅ›ciowe obciÄ…Å¼one sÄ… w szczegÃ³lnoÅ›ci ryzykiem 


          wartoÅ›ci godziwej wynikajÄ…cym ze stopy procentowej, ryzykiem przepÅ‚ywÃ³w Å›rodkÃ³w pieniÄ™Å¼nych wynikajacych ze 


          stopy procentowej, ryzykiem kredytowym (ryzyko niewypÅ‚acalnoÅ›ci emitenta) oraz ryzykiem walutowym. 


          SzczegÃ³Å‚owe  omÃ³wienie  ryzyk  na  jakie  naraÅ¼one  sÄ… lokaty  Funduszy  zawarte  zostaÅ‚o  w  Nocie  5  RYZYKA 


          stanowiÄ…cej integralnÄ… czÄ™Å›Ä‡ rocznego sprawozdania finansowego Funduszu.  


          

          


          5. OÅšWIADCZENIE O STOSOWANIU Å�ADU KORPORACYJNEGO  


          

          


          Towarzystwo przyjÄ™Å‚o do stosowania Zasady Å‚adu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych wydane przez 


          KomisjÄ™  Nadzoru Finansowego. WyÅ¼ej wymienione  zasady opublikowane sÄ…  na stronie  internetowej Komisji


          Nadzoru  Finansowego  â€“  www.knf.gov.pl.  OÅ›wiadczenie  Towarzystwa  o  przyjÄ™ciu  do  stosowania  Zasad  jest 


          opublikowane na stronie www.noblefunds.pl. 


          

          


          Opis gÅ‚Ã³wnychcech stosowanych w przedsiÄ™biorstwie emitenta systemÃ³w kontroli wewnÄ™trzneji 


          zarzÄ…dzania ryzykiem wodniesieniu do procesu sporzÄ…dzania sprawozdaÅ„ finansowych i 


          skonsolidowanych sprawozdaÅ„ finansowych. 


          

          


          Na system kontroli wewnÄ™trznej i zarzÄ…dzania ryzykiem w Towarzystwie skÅ‚ada siÄ™ system procedur wewnÄ™trznych 


          oraz mechanizmÃ³w kontrolnych. Za zgodnoÅ›Ä‡ dziaÅ‚alnoÅ›ci oraz zarzÄ…dzanie ryzykiem, w tym za zapewnienie 


          adekwatnoÅ›ci i skutecznoÅ›ci mechanizmÃ³w kontrolnych odpowiada zarzÄ…d oraz, wg wÅ‚aÅ›ciwoÅ›ci, poszczegÃ³lne 


          jednostki organizacyjne  Noble Funds  TFI i  ich kierownicy.  Sprawozdania finansowe  sporzÄ…dzane  sÄ… przez 


          ProService Finteco Sp. z o.o. â€“ podmiot prowadzÄ…cy ksiÄ™gi rachunkowe Funduszu a nastÄ™pnie weryfikowany przez 


          pracownikÃ³w DziaÅ‚u Wycen i Middle Office. 


          

          


          Wskazanie akcjonariuszyposiadajÄ…cychbezpoÅ›rednio lub poÅ›rednio znaczne pakietyakcji wrazze 


          wskazaniem liczby posiadanych przez te podmiotyakcji, ich procentowego udziaÅ‚uw kapitale zakÅ‚adowym, 


          liczby  gÅ‚osÃ³w  z nich wynikajÄ…cych  i  ich procentowego  udziaÅ‚u  w  ogÃ³lnej liczbie gÅ‚osÃ³w  na walnym 


          zgromadzeniu. 


          

          


          Nie ma zastosowania dla Funduszu. 


          

          


          WedÅ‚ug stanu nadzieÅ„ sporzÄ…dzenia niniejszego sprawozdania Getin Noble Bank S.A. w upadÅ‚oÅ›ci posiada 


          bezpoÅ›rednio 160.635 akcji imiennych, co stanowi 83.43 % udziaÅ‚u w ogÃ³lnej liczbie gÅ‚osÃ³w na walnym 


          zgromadzeniu Towarzystwa oraz udziaÅ‚u w kapitale 


          zakÅ‚adowym SpÃ³Å‚ki. 


          

          


          Wskazanie posiadaczywszelkich papierÃ³w wartoÅ›ciowych, ktÃ³re dajÄ… specjalne uprawnieniakontrolne, 


          wraz z opisem tych uprawnieÅ„. 


          

          


          Nie dotyczy. 


          

          


          Wskazanie wszelkich ograniczeÅ„ odnoÅ›nie do wykonywania prawa gÅ‚osu, takich jak ograniczenie 


          wykonywania prawa gÅ‚osu przez posiadaczyokreÅ›lonej czÄ™Å›cilubliczbygÅ‚osÃ³w, ograniczenia czasowe 


          dotyczÄ…ce  wykonywania prawa gÅ‚osu  lub zapisy,  zgodnie z ktÃ³rymi,  przywspÃ³Å‚pracyspÃ³Å‚ki,prawa 


          kapitaÅ‚owe zwiÄ…zane z papierami wartoÅ›ciowymi sÄ… oddzielone od posiadania papierÃ³w wartoÅ›ciowych.


          

          


          Nie dotyczy. 


          

          


          Wskazanie wszelkich ograniczeÅ„ dotyczÄ…cychprzenoszenia prawa wÅ‚asnoÅ›ci papierÃ³w wartoÅ›ciowych 


          emitenta. 


          

          


          Nie ma ograniczeÅ„ w zakresie moÅ¼liwoÅ›ci przenoszenia wÅ‚asnoÅ›ci certyfikatÃ³w przez uczestnika Funduszu. 
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          Opis zasad dotyczÄ…cych powoÅ‚ywania i odwoÅ‚ywania osÃ³b zarzÄ…dzajÄ…cych oraz ich uprawnieÅ„, w 


          szczegÃ³lnoÅ›ci prawo do podjÄ™cia decyzji o emisji lub wykupie akcji.  


          

          


          Zgodnie ze statutem Towarzystwa bÄ™dÄ…cego organem Funduszu, CzÅ‚onkÃ³w ZarzÄ…du, w tymPrezesa powoÅ‚uje i 


          odwoÅ‚uje Rada Nadzorcza Towarzystwa.  ZarzÄ…d Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w sprawach 


          niezastrzeÅ¼onych  przez  prawo lub  statut do kompetencji pozostaÅ‚ych organÃ³w  Towarzystwa. KaÅ¼dy CzÅ‚onek 


          ZarzÄ…du ma prawo iobowiÄ…zek prowadzenia spraw Towarzystwa. Do skÅ‚adania oÅ›wiadczeÅ„ w imieniu Towarzystwa 


          uprawnieni sÄ…: 


          

          


          1) dwaj CzÅ‚onkowie ZarzÄ…du Å‚Ä…cznie, 


          2) jeden CzÅ‚onek ZarzÄ…du Å‚Ä…cznie z Prokurentem, 


          

          


          Towarzystwo jako organ zarzÄ…dza Funduszem oraz podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczÄ…ce, w tym w zakresie 


          emisji certyfikatÃ³w Funduszu. Zasady dotyczÄ…ce wykupywania certyfikatÃ³w zostaÅ‚y okreÅ›lone w Statucie Funduszu. 


          

          


          Opis zasad zmiany statutu lub umowy spÃ³Å‚ki emitenta.  


          

          


          Zasady zmiany Statutu Funduszu wskazuje art. 37 Statutu Funduszu. 


          

          


          

          


          SposÃ³b dziaÅ‚ania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i 


          sposobu ich wykonywania,w szczegÃ³lnoÅ›ci zasady wynikajÄ…ce z regulaminu walnego zgromadzenia, jeÅ¼eli 


          taki regulamin zostaÅ‚ uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajÄ… wprost z przepisÃ³w prawa. 


          

          


          Nie dotyczy. 


          

          


          Opis dziaÅ‚ania organÃ³w zarzÄ…dzajÄ…cych, nadzorujÄ…cych lub administrujÄ…cych emitenta oraz ich komitetÃ³w, 


          wraz ze wskazaniem skÅ‚adu osobowego tych organÃ³w i zmian, ktÃ³re w nich zaszÅ‚y w ciÄ…gu ostatniego roku 


          obrotowego: 


          

          


          

          


          Od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 24 paÅºdziernika 2023 roku ZarzÄ…d Towarzystwa dziaÅ‚aÅ‚ w skÅ‚adzie: 


          

          


          Tomasz Gumkowski â€“ Prezes ZarzÄ…du, 


          Marcin Dec â€“ Wiceprezes ZarzÄ…du, 


          Sylwia Magott â€“ Wiceprezes ZarzÄ…du, 


          Joanna Kwiatkowska-Rulnicka â€“ Wiceprezes ZarzÄ…du. 


          

          


          

          


          Od dnia 24 paÅºdziernika 2023 roku do dnia sporzÄ…dzenia niniejszego oÅ›wiadczenia ZarzÄ…d Towarzystwa dziaÅ‚aÅ‚ w 


          skÅ‚adzie: 


          

          


          Tomasz Gumkowski â€“ Prezes ZarzÄ…du, 


          Marcin Dec â€“ Wiceprezes ZarzÄ…du, 


          Sylwia Magott â€“ Wiceprezes ZarzÄ…du, 


          Joanna Kwiatkowska-Rulnicka â€“ Wiceprezes ZarzÄ…du, 


          SÅ‚awomir Bilik â€“ CzÅ‚onek ZarzÄ…du. 


          

          


          Od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 22 wrzeÅ›nia 2023 roku  Rada Nadzorcza Towarzystwa dziaÅ‚aÅ‚a w skÅ‚adzie: 


          

          


          

          


          Mariusz Staniszewski - PrzewodniczÄ…cy Rady Nadzorczej, 


          Ewaryst Zagajewski - WiceprzewodniczÄ…cy Rady Nadzorczej, 


          MichaÅ‚ Matusewicz - CzÅ‚onek Rady Nadzorczej 


          PaweÅ‚ MaÅ‚olepszy - CzÅ‚onek Rady Nadzorczej, 


          SÅ‚awomir Stawczyk - CzÅ‚onek Rady Nadzorczej. 
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          Od dnia 22 wrzeÅ›nia 2023 roku do dnia 19 paÅºdziernika 2023 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa dziaÅ‚aÅ‚a w


          skÅ‚adzie: 


          

          


          Mariusz Staniszewski - PrzewodniczÄ…cy Rady Nadzorczej, 


          Ewaryst Zagajewski â€“ WiceprzewodniczÄ…cy Rady Nadzorczej. 


          MichaÅ‚ Matusewicz - CzÅ‚onek Rady Nadzorczej, 


          PaweÅ‚ MaÅ‚olepszy â€“ CzÅ‚onek Rady Nadzorczej, 


          

          


          

          


          Od dnia 19 paÅºdziernika 2023 roku do dnia sporzÄ…dzenia sprawozdania Rada Nadzorcza Towarzystwa dziaÅ‚aÅ‚a w 


          skÅ‚adzie: 


          

          


          Mariusz Staniszewski - PrzewodniczÄ…cy Rady Nadzorczej, 


          Ewaryst Zagajewski â€“ WiceprzewodniczÄ…cy Rady Nadzorczej, 


          BogusÅ‚aw BudziÅ„ski â€“ CzÅ‚onek Rady Nadzorczej, 


          RadosÅ‚aw Cichy â€“ CzÅ‚onek Rady Nadzorczej, 


          Andrzej Gajewski â€“ CzÅ‚onek Rady Nadzorczej, 


          MichaÅ‚ Matusewicz â€“ CzÅ‚onek Rady Nadzorczej. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym do dnia sporzÄ…dzenia sprawozdania w skÅ‚ad Komitetu Audytu wchodzili 


          

          


          1. Ewaryst Zagajewski - PrzewodniczÄ…cy Komitetu Audytu, 


          2. MichaÅ‚ Matusewicz, 


          3. Mariusz Staniszewski. 


          

          


          Zasady dziaÅ‚ania organÃ³w Towarzystwa, wynikajÄ… ze statutu Towarzystwa i powszechnie obowiÄ…zujÄ…cych 


          przepisÃ³w prawa odnoszÄ…cych siÄ™ do spÃ³Å‚ki akcyjnej. 


          

          


          Wskazanie osÃ³b speÅ‚niajÄ…cych ustawowe kryteria niezaleÅ¼noÅ›ci 


          

          


          Ustawowe  kryteria  niezaleÅ¼noÅ›ci  zawarte  w  ustawie  z  dnia 11  maja  2017  o  biegÅ‚ych  rewidentach,  firmach 


          audytorskich oraz nadzorze publicznym, speÅ‚nia dwÃ³ch CzÅ‚onkÃ³w Rady Nadzorczej, tj. Ewaryst Zagajewski oraz 


          MichaÅ‚ Matusewicz. PrzewodniczÄ…cym Komitetu Audytu jest Ewaryst Zagajewski.  


          

          


          Wskazanie osÃ³b posiadajÄ…cych wiedzÄ™ i umiejÄ™tnoÅ›ci w zakresie rachunkowoÅ›ci lub badania sprawozdaÅ„ 


          finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia 


          

          


          WiedzÄ™ i umiejÄ™tnoÅ›ci w zakresie rachunkowoÅ›ci lub badania sprawozdaÅ„ finansowych posiada Ewaryst 


          Zagajewski oraz MichaÅ‚ Matusewicz. 


          

          


          Ewaryst  Zagajewski  jest  absolwentem  Uniwersytetu  Å�Ã³dzkiego WydziaÅ‚u  Ekonomiczno  -  Socjologicznego  i 


          posiada uprawnienia do wykonywania zawodu aktuariusza â€“ numer uprawnieÅ„ 103. Ponadto Ewaryst Zagajewski 


          posiada uprawnienia do usÅ‚ugowegoprowadzenia ksiÄ…g rachunkowych nadane przez Ministra FinansÃ³w (marzec 


          1996 r.) oraz uprawnienia Rzeczoznawcy majÄ…tkowego nr 2048. 


          

          


          MichaÅ‚ Matusewiczjest absolwentem SzkoÅ‚y GÅ‚Ã³wnej Handlowej w Warszawie oraz doktorem nauk 


          ekonomicznych. MichaÅ‚ Matusewicz jest adiunktem w Katedrze FinansÃ³w w Kolegium ZarzÄ…dzania i FinansÃ³w, 


          peÅ‚niÅ‚ takÅ¼e funkcjÄ™ Prodziekana Studium Magisterskiego SzkoÅ‚y GÅ‚Ã³wnej Handlowej w  Warszawie. MichaÅ‚ 


          Matusewicz jest autorem i wspÃ³Å‚autorem wielu publikacji zwiÄ…zanych z finansami. Ponadto jest specjalistÄ… w 


          dziedzinie finansÃ³w miÄ™dzynarodowych, finansÃ³w publicznych, integracji walutowej oraz kryzysÃ³w finansowych. 


          

          


          Wskazanie osÃ³b  posiadajÄ…cych  wiedzÄ™ i  umiejÄ™tnoÅ›ci  z zakresu  branÅ¼y, w  ktÃ³rej  dziaÅ‚a emitent,  ze 


          wskazaniem sposobu ich nabycia 


          

          


          WiedzÄ™ i umiejÄ™tnoÅ›ci z zakresu branÅ¼y, w ktÃ³rej dziaÅ‚a Emitent posiadajÄ… Mariusz Staniszewski, MichaÅ‚ 


          Matusewicz oraz Ewaryst Zagajewski. 


          

          


          Mariusz Staniszewskijest absolwentem SzkoÅ‚y GÅ‚Ã³wnej Handlowej w Warszawie oraz Gerhard Mercator 


          Universitaet w Duisburg oraz Doktorem  Nauk Ekonomicznych SzkoÅ‚y GÅ‚Ã³wnej Handlowej w Warszawie. Od 2001 


          r. jest licencjonowanym doradcÄ… inwestycyjnym (licencja nr 182). 


          

          


          MichaÅ‚ Matusewiczjest absolwentem SzkoÅ‚y GÅ‚Ã³wnej Handlowej w Warszawie oraz doktorem nauk 


          ekonomicznych. MichaÅ‚ Matusewicz jest adiunktem w Katedrze FinansÃ³w w Kolegium ZarzÄ…dzania i FinansÃ³w, 
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          peÅ‚niÅ‚ takÅ¼e funkcjÄ™ Prodziekana Studium Magisterskiego SzkoÅ‚y GÅ‚Ã³wnej Handlowej w  Warszawie. MichaÅ‚ 


          Matusewicz jest autorem i wspÃ³Å‚autorem wielu publikacji zwiÄ…zanych z finansami. Ponadto jest specjalistÄ… w 


          dziedzinie finansÃ³w miÄ™dzynarodowych, finansÃ³w publicznych, integracji walutowej oraz kryzysÃ³w finansowych. 


          

          


          Ewaryst Zagajewskiposiada licencjÄ™ doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami wartoÅ›ciowymi nr 35, a 


          takÅ¼e licencjÄ™ maklera papierÃ³w wartoÅ›ciowych nr 555. Ewaryst Zagajewski zdaÅ‚ egzamin przed KomisjÄ… 


          EgzaminacyjnÄ… dla BrokerÃ³w Ubezpieczeniowych i Reasekuracyjnych uprawniajÄ…cy do prowadzenia dziaÅ‚alnoÅ›ci


          brokerskiej â€“ 1996. Ponadto Ewaryst Zagajewski prowadzi wykÅ‚ady na kursach dla kandydatÃ³w na doradcÃ³w 


          (ZwiÄ…zek MaklerÃ³w i DoradcÃ³w, WyÅ¼sza SzkoÅ‚a Administracji i ZarzÄ…dzania) a takÅ¼e na kursach organizowanych 


          przez firmÄ™ EFFECT z zakresu wyceny przedsiÄ™biorstw oraz WyÅ¼szej Szkole UbezpieczeÅ„ i BankowoÅ›ci na temat  


          zarzÄ…dzania Funduszami. 


          

          


          Informacje czyna rzecz emitenta byÅ‚yÅ›wiadczone przez firmÄ™ audytorskÄ… badajÄ…cÄ… jego sprawozdanie 


          finansowe dozwolone usÅ‚ugi niebÄ™dÄ…ce badaniem i czy w zwiÄ…zku z tym dokonano oceny niezaleÅ¼noÅ›ci tej 


          firmy audytorskiej oraz wyraÅ¼ano zgodÄ™ na Å›wiadczenie tych usÅ‚ug. 


          

          


          Poza badaniem i przeglÄ…dem sprawozdaÅ„ finansowych inne Å›wiadczenia nie miaÅ‚y miejsca. 


          

          


          Opis gÅ‚Ã³wnych zaÅ‚oÅ¼eÅ„ opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania oraz 


          polityki Å›wiadczenia przez firmÄ™ audytorskÄ… przeprowadzajÄ…cÄ… badanie, przez podmioty powiÄ…zane z tÄ… 


          firmÄ… audytorskÄ… oraz przez czÅ‚onka sieci firmy audytorskiej dozwolonych usÅ‚ug niebÄ™dÄ…cych badaniem 


          

          


          GÅ‚Ã³wne zaÅ‚oÅ¼enia polityki w zakresie wyboru firmy audytorskiej: 


          a) Wyboru Firmy Audytorskiej dokonuje Rada Nadzorcza, dziaÅ‚ajÄ…c na podstawie rekomendacji Komitetu 


          Audytu. 


          b) WybÃ³r Firmy Audytorskiej nastÄ™puje w oparciu o nastÄ™pujÄ…ce kryteria: 


          1) bezstronnoÅ›Ä‡ i niezaleÅ¼noÅ›Ä‡ Firmy Audytorskiej; 


          2) cenÄ™ zaproponowanÄ… przez Firmy Audytorskiej; 


          3) dotychczasowe doÅ›wiadczenie Firmy Audytorskiej w  zakresie  badania sprawozdaÅ„  finansowych 


          jednostek zainteresowania publicznego oraz w badaniu sprawozdaÅ„ finansowych jednostek o podobnym 


          profilu dziaÅ‚alnoÅ›ci; 


          4) moÅ¼liwoÅ›Ä‡ zapewnienia Å›wiadczenia wymaganego zakresu usÅ‚ug; 


          5) kwalifikacje zawodowe i doÅ›wiadczenie osÃ³b bezpoÅ›rednio zaangaÅ¼owanych w prowadzone badanie. 


          c) PodstawÄ… prowadzonego badania lub przeglÄ…du sprawozdaÅ„ finansowych Jednostek Zainteresowania 


          Publicznego przez FirmÄ™ AudytorskÄ… sÄ… obowiÄ…zujÄ…ce przepisy prawa, w szczegÃ³lnoÅ›ci Ustawa, ustawa 


          o rachunkowoÅ›ci, odpowiednio Krajowe Standardy RachunkowoÅ›ci lub MiÄ™dzynarodowe Standardy 


          SprawozdawczoÅ›ci Finansowejoraz odpowiednie wymogi okreÅ›lone przez KomisjÄ™ Nadzoru 


          Finansowego i GieÅ‚dÄ™ PapierÃ³w WartoÅ›ciowych. Celem przeprowadzonego badania jest wyraÅ¼enie przez 


          FirmÄ™  AudytorskÄ… opinii  wraz z  raportem  o zgodnoÅ›ci  z zastosowanymi  zasadami  rachunkowoÅ›ci  i


          rzetelnoÅ›ci przedstawienia sytuacji majÄ…tkowej i finansowej wyniku finansowego Jednostki 


          Zainteresowania Publicznego 


          d) Maksymalny czas nieprzerwanego trwania zleceÅ„ badaÅ„ ustawowych, przeprowadzanych przez tÄ™ samÄ… 


          FirmÄ™ AudytorskÄ… lub podmiot powiÄ…zany z tÄ… FirmÄ… AudytorskÄ… lub  jakiegokolwiek czÅ‚onka sieci 


          dziaÅ‚ajÄ…cej w paÅ„stwach Unii Europejskiej, do ktÃ³rej naleÅ¼y Firma Audytorska, nie moÅ¼e przekraczaÄ‡ piÄ™ciu 


          lat. Na mocy Ustawy z dnia 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy o szczegÃ³lnych rozwiÄ…zaniach zwiÄ…zanych 


          z zapobieganiem, przeciwdziaÅ‚aniem i zwalczaniem COVID-19, innych chorÃ³b zakaÅºnych oraz 


          wywoÅ‚anych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektÃ³rych innych ustaw (Dz. U. 568), maksymalny czas


          nieprzerwanego trwania zleceÅ„ badaÅ„ ustawowych, przeprowadzanych przez tÄ™ samÄ… FirmÄ™ AudytorskÄ… 


          lub podmiot powiÄ…zany z tÄ… FirmÄ… AudytorskÄ… lub jakiegokolwiek czÅ‚onka sieci dziaÅ‚ajÄ…cej wpaÅ„stwach 


          Unii Europejskiej, do ktÃ³rej naleÅ¼y Firma Audytorska, zostaÅ‚ przedÅ‚uÅ¼ony do 10 lat. 


          e) Po dziesiÄ™cioletnim okresie wykonywania zlecenia, ponowny wybÃ³r Firmy Audytorskiej moÅ¼e nastÄ…piÄ‡ po 


          upÅ‚ywie co najmniej trzech lat od zakoÅ„czenia ostatniego badania ustawowego. 


          f) Poziom wynagrodzenia Firmy Audytorskiej oraz struktura tego wynagrodzenia nie mogÄ…


          Ì¨


          

            

            zagroziÄ‡ 


          niezaleÅ¼noÅ›ci tego podmiotu. WaÅ¼ne jest zatem zapewnienie, aby wynagrodzenie za badanie nie byÅ‚o 


          oparte na Å¼adnej formie zdarzenia warunkowego lubuzaleÅ¼nione od Å›wiadczenia na rzecz Jednostek 


          Zainteresowania Publicznego dodatkowych usÅ‚ug niebÄ™dÄ…cych badaniem oraz aby, w przypadku gdy 


          wynagrodzenie za badanie  od Jednostki Zainteresowania Publicznego,  jest dla  Firmy  Audytorskiej 


          znaczÄ…ce, ustanowiona zostaÅ‚a szczegÃ³lna procedura z udziaÅ‚em Komitetu Audytu zapewniajÄ…ca jakoÅ›Ä‡ 


          badania. JeÅ¼eli Firma Audytorska staje siÄ™


          Ì¨


           nadmiernie zaleÅ¼na od Jednostki Zainteresowania 


          Publicznego, Komitet Audytupowinien z odpowiednim uzasadnieniem zdecydowaÄ‡, czy Firma Audytorska 


          moÅ¼e nadal prowadziÄ‡ badania ustawowe. 
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          GÅ‚Ã³wne zaÅ‚oÅ¼enia polityki w zakresie Å›wiadczenia przez firmÄ™ audytorskÄ… przeprowadzajÄ…cÄ… badanie, przez 


          podmiotypowiÄ…zane z tÄ… firmÄ… audytorskÄ… oraz przez czÅ‚onka sieci firmy audytorskiej dozwolonych usÅ‚ug 


          niebÄ™dÄ…cych badaniem  


          

          


          1. Komitet Audytu, na wniosek ZarzÄ…du moÅ¼e wyraziÄ‡ zgodÄ™ na Å›wiadczenie usÅ‚ug innych niÅ¼ ustawowe 


          badanie lub przeglÄ…d sprawozdaÅ„ finansowych, 


          2. dozwolone jest Å›wiadczenie przez FirmÄ™ AudytorskÄ… usÅ‚ug niebÄ™dÄ…cych badaniem w postaci:  


          a. usÅ‚ugi:  


          ï‚·przeprowadzania procedur naleÅ¼ytej starannoÅ›ci (due dilligence) w zakresie kondycji 


          ekonomiczno-finansowej,  


          ï‚·wydawania listÃ³w poÅ›wiadczajÄ…cych - wykonywane w zwiÄ…zku z prospektem emisyjnym badanej 


          jednostki, przeprowadzane zgodnie z krajowym standardem usÅ‚ug pokrewnych i polegajÄ…ce na 


          przeprowadzaniu uzgodnionych procedur;  


          b. usÅ‚ugi  atestacyjne w  zakresie informacji finansowych pro forma, prognoz  wynikÃ³w lub wynikÃ³w 


          szacunkowych, zamieszczane w prospekcie emisyjnym badanej jednostki;  


          c. badanie historycznych informacji finansowych do prospektÃ³w emisyjnych,prospektÃ³w informacyjnych 


          oraz warunkÃ³w emisji, wÅ‚Ä…czenia przez odniesienie i publikacji takich prospektÃ³w emisyjnych, 


          prospektÃ³w informacyjnych oraz warunkÃ³w emisji oraz rozpowszechniania reklam;  


          d. weryfikacja pakietÃ³w konsolidacyjnych;  


          e. potwierdzanie speÅ‚nienia warunkÃ³w zawartych umÃ³w kredytowych na podstawie analizy informacji 


          finansowych pochodzÄ…cych ze zbadanych przez danÄ… firmÄ™ audytorskÄ… sprawozdaÅ„ finansowych;  


          f. usÅ‚ugi atestacyjne w zakresie sprawozdawczoÅ›ci dotyczÄ…cej Å‚adu korporacyjnego, zarzÄ…dzania 


          ryzykiem oraz spoÅ‚ecznej odpowiedzialnoÅ›ci biznesu;  


          g. usÅ‚ugi polegajÄ…ce na ocenie zgodnoÅ›ciinformacji ujawnianych przez instytucje finansowe i firmy 


          inwestycyjne z wymogami w zakresie ujawniania informacji dotyczÄ…cych adekwatnoÅ›ci kapitaÅ‚owej 


          oraz zmiennych skÅ‚adnikÃ³w wynagrodzeÅ„;


          h. poÅ›wiadczenia dotyczÄ…ce sprawozdaÅ„ lub innych informacji finansowych przeznaczonych dla Rady


          Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia, wykraczajÄ…ce poza zakres badania ustawowego i majÄ…ce 


          pomÃ³c tym organom w wypeÅ‚nianiu ich ustawowych obowiÄ…zkÃ³w.  


          3. Åšwiadczenie usÅ‚ug, o ktÃ³rych mowa w pkt 1 moÅ¼liwe jest tylko w zakresie niezwiÄ…zanym z politykÄ… 


          podatkowÄ… Jednostki Zainteresowania Publicznego lubtowarzystwa, po przeprowadzeniu przez Komitet 


          Audytu oceny zagroÅ¼eÅ„ i zabezpieczeÅ„ niezaleÅ¼noÅ›ci, o ktÃ³rejmowa w art. 69-73 Ustawy o biegÅ‚ych 


          rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym i wyraÅ¼aniu zgody przez Komitet Audytu.  


          4.  Komitet Audytu przed wydaniemzgody dokonuje oceny zagroÅ¼eÅ„ i oceny niezaleÅ¼noÅ›ci Firmy 


          audytorskiej, o ktÃ³rej mowa w Ustawie . 


          

          


          Informacja czy rekomendacja dotyczÄ…ca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania speÅ‚niaÅ‚a 


          obowiÄ…zujÄ…ce warunki, a w przypadku gdy wybÃ³r firmyaudytorskiej nie dotyczyÅ‚ przedÅ‚uÅ¼enia umowyo


          badanie sprawozdania finansowego - czyrekomendacja ta zostaÅ‚a sporzÄ…dzona wnastÄ™pstwie


          zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru speÅ‚niajÄ…cej obowiÄ…zujÄ…ce kryteria. 


          

          


          Rada Nadzorcza Towarzystwa, podjÄ™Å‚a uchwaÅ‚Ä™ o  wyborze biegÅ‚ego rewidenta dla Funduszu woparciu  o  


          rekomendacjÄ™ Komitetu Audytu w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do badania i opiniowania sprawozdaÅ„ 


          finansowych Funduszu, sporzÄ…dzonÄ… zgodnie z Â§3 ust. 11â€žPolityki i Procedury wyboru firmy audytorskiej oraz


          Å›wiadczenia  dodatkowych  usÅ‚ug  przez  firmÄ™  audytorskÄ…  lub  podmiot  powiÄ…zany z  firmÄ…  audytorskÄ….â€�  (dalej: 


          â€žProceduraâ€�). Komitet Audytu po przeprowadzeniu postÄ™powania ofertowego zgodnie z obowiÄ…zujÄ…cÄ… ProcedurÄ… 


          przedstawiÅ‚ RadzieNadzorczej Towarzystwa rekomendacjÄ™ przedÅ‚uÅ¼enia umowy ze SpÃ³Å‚kÄ… Ernst & Young Audyt 


          Polska spÃ³Å‚ka z ograniczonÄ… odpowiedzialnoÅ›ciÄ… sp. k. 


          

          


          Wskazanie liczby odbytych posiedzeÅ„ komitetu audytu albo posiedzeÅ„ rady nadzorczej lub innego organu 


          nadzorujÄ…cego lub kontrolujÄ…cego poÅ›wiÄ™conych wykonywaniu obowiÄ…zkÃ³w komitetu audytu 


          

          


          W okresie od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku Komitet Audytu odbyÅ‚ 8 posiedzeÅ„ poÅ›wiÄ™conych 


          wykonywaniu obowiÄ…zkÃ³w Komitetu Audytu. 


          

          


          W przypadku wykonywania obowiÄ…zkÃ³w komitetu audytu przez radÄ™ nadzorczÄ… lub inny organ nadzorujÄ…cy 


          lub kontrolujÄ…cy - ktÃ³re z ustawowychwarunkÃ³w dajÄ…cych moÅ¼liwoÅ›Ä‡ skorzystania ztej moÅ¼liwoÅ›ci zostaÅ‚y 


          speÅ‚nione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych 


          

          


          Nie dotyczy 
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          6. POZOSTAÅ�E INFORMACJE O DZIAÅ�ALNOÅšCI  


          

          


          

          


          ZwiÄ™zÅ‚yopis istotnychdokonaÅ„lub niepowodzeÅ„ emitenta w okresie, ktÃ³rego dotyczy raport, wraz z 


          wykazem najwaÅ¼niejszych zdarzeÅ„ dotyczÄ…cych emitenta. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym polityka inwestycyjna prowadzona byÅ‚a wstandardowym trybie.Na osiÄ…gniÄ™ty wynik 


          najwiÄ™kszy wpÅ‚yw miaÅ‚o naliczone oprocentowanie od obligacji posiadanych przez fundusz, a takÅ¼e 


          niezrealizowana strata z wyceny posiadanych lokat do wartoÅ›ci godziwej i zrealizowany zyskze zbycia lokat oraz


          naliczona opÅ‚ata za zarzÄ…dzanie. 


          

          


          Wskazanie czynnikÃ³w i zdarzeÅ„, wtym onietypowymcharakterze, majÄ…cych istotny wpÅ‚ywna 


          sprawozdanie finansowe. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym nie odnotowano czynnikÃ³w i zdarzeÅ„ o nietypowym charakterze.  


          

          


          Opis zmian organizacji grupykapitaÅ‚owej emitenta, w tym wwyniku poÅ‚Ä…czenia jednostek, uzyskania lub 


          utraty kontroli nadjednostkami zaleÅ¼nymioraz inwestycjami dÅ‚ugoterminowymi, a takÅ¼e podziaÅ‚u, 


          restrukturyzacji lub zaniechania dziaÅ‚alnoÅ›ci oraz wskazanie jednostek podlegajÄ…cych konsolidacji, a w 


          przypadku emitenta bÄ™dÄ…cego jednostkÄ… dominujÄ…cÄ…, ktÃ³ryna podstawie obowiÄ…zujÄ…cych go przepisÃ³w 


          nie ma obowiÄ…zku lub moÅ¼e nie sporzÄ…dzaÄ‡ skonsolidowanych sprawozdaÅ„ finansowych- dodatkowo 


          wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji. 


          

          


          Fundusz nie posiada jednostek zaleÅ¼nych i nie sporzÄ…dza sprawozdaÅ„ skonsolidowanych. 


          

          


          Stanowisko zarzÄ…du odnoÅ›nie domoÅ¼liwoÅ›ci zrealizowania wczeÅ›niej publikowanych prognoz wynikÃ³w na 


          dany rok, wÅ›wietle wynikÃ³w zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikÃ³w 


          prognozowanych. 


          

          


          Fundusz nie publikowaÅ‚ prognoz wynikÃ³w. 


          

          


          Wskazanie  istotnychpostÄ™powaÅ„ toczÄ…cychsiÄ™ przed sÄ…dem,  organem wÅ‚aÅ›ciwym  dla postÄ™powania 


          arbitraÅ¼owego lub organem administracji publicznej dotyczÄ…cych zobowiÄ…zaÅ„ oraz wierzytelnoÅ›ci emitenta 


          lub jego jednostki zaleÅ¼nej, ze wskazaniem przedmiotu postÄ™powania, wartoÅ›ci przedmiotu sporu, daty 


          wszczÄ™cia postÄ™powania, stron wszczÄ™tego postÄ™powania oraz stanowiska emitenta. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym i na dzieÅ„ sporzÄ…dzenia sprawozdania Fundusz nie byÅ‚ stronÄ… takich postÄ™powaÅ„. 


          

          


          Informacje o zawarciu przez emitenta  lub jednostkÄ™  od niego zaleÅ¼nÄ…  jednej lub  wielu transakcji  z 


          podmiotami powiÄ…zanymi, jeÅ¼eli zostaÅ‚yzawarte na warunkach innychniÅ¼ rynkowe, wraz ze wskazaniem 


          ich wartoÅ›ci, przyczym informacje dotyczÄ…ce poszczegÃ³lnych transakcji mogÄ… byÄ‡ zgrupowane wedÅ‚ug 


          rodzaju, z wyjÄ…tkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegÃ³lnych transakcji sÄ… niezbÄ™dne do 


          zrozumienia ich wpÅ‚ywu na sytuacjÄ™ majÄ…tkowÄ…, finansowÄ… i wynik finansowy emitenta. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieraÅ‚ takich transakcji. 


          

          


          Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostkÄ™ od niego zaleÅ¼nÄ… porÄ™czeÅ„ kredytu lub poÅ¼yczki 


          lub udzieleniu gwarancji - Å‚Ä…cznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleÅ¼nejod tegopodmiotu, jeÅ¼eli 


          Å‚Ä…czna wartoÅ›Ä‡ istniejÄ…cych porÄ™czeÅ„ lub gwarancji jest znaczÄ…ca. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielaÅ‚ gwarancji oraz nie dokonywaÅ‚ porÄ™czeÅ„ kredytu lub poÅ¼yczki. 


          

          


          Informacje o powiÄ…zaniach organizacyjnych lub kapitaÅ‚owych emitenta z innymi podmiotami oraz 


          okreÅ›lenie jego gÅ‚Ã³wnych inwestycji krajowych i zagranicznych, wszczegÃ³lnoÅ›ci papierÃ³w wartoÅ›ciowych, 


          instrumentÃ³w finansowych,wartoÅ›ci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomoÅ›ci, wtym inwestycji 


          kapitaÅ‚owych dokonanych poza jego grupÄ… jednostek powiÄ…zanych, oraz opis metod ich finansowania. 


          

          


          PowiÄ…zania Funduszu i Towarzystwa wynikajÄ… z Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzÄ…dzaniu alternatywnymi 


          funduszami inwestycyjnymi oraz statutu. Fundusz zostaÅ‚ utworzony przez Towarzystwo, ktÃ³rejako organ Funduszu, 


          zarzÄ…dza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec osÃ³b trzecich. Fundusz zgodnie z art. 4 ust. 4 Ustawy o


          funduszach inwestycyjnych i zarzÄ…dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie jest jednostkÄ… zaleÅ¼nÄ… od 


          innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleÅ¼nych.GÅ‚Ã³wne inwestycje Funduszu na dzieÅ„ sprawozdawczy 
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          zostaÅ‚y wskazanew pkt 4 niniejszego sprawozdania. Inwestycje sÄ… finansowane ze Å›rodkÃ³w wÅ‚asnych Funduszu 


          pozyskanych w drodze emisji certyfikatÃ³w inwestycyjnych. 


          

          


          ObjaÅ›nienie rÃ³Å¼nic pomiÄ™dzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczeÅ›niej 


          publikowanymi prognozami wynikÃ³w na dany rok. 


          

          


          Fundusz nie publikowaÅ‚ prognoz wynikÃ³w. 


          

          


          Ocena, wraz zjejuzasadnieniem, zarzÄ…dzania zasobami finansowymi, z uwzglÄ™dnieniemzdolnoÅ›ci 


          wywiÄ…zywania siÄ™ z zaciÄ…gniÄ™tych zobowiÄ…zaÅ„, oraz okreÅ›lenie ewentualnych zagroÅ¼eÅ„i dziaÅ‚aÅ„, jakie 


          emitent podjÄ…Å‚ lub zamierza podjÄ…Ä‡ w celu przeciwdziaÅ‚ania tym zagroÅ¼eniom. 


          

          


          ZobowiÄ…zania Funduszu wynikajÄ… z zawieranych transakcji  rynkowych oraz umÃ³w zawartych w zwiÄ…zku z 


          dziaÅ‚alnoÅ›ciÄ…  Funduszu  i  sÄ…    regulowane  na  bieÅ¼Ä…co.  W  okresie  sprawozdawczym  nie  wystÄ…piÅ‚y  przypadki 


          zagroÅ¼enia terminowego regulowania zobowiÄ…zaÅ„. 


          

          


          Ocena moÅ¼liwoÅ›ci realizacji zamierzeÅ„ inwestycyjnych w porÃ³wnaniu do wielkoÅ›ci posiadanych Å›rodkÃ³w, 


          z uwzglÄ™dnieniem moÅ¼liwych zmian w strukturze finansowania tej dziaÅ‚alnoÅ›ci. 


          

          


          Przedmiotem dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu jest inwestowanie zgodnie z politykÄ… inwestycyjnÄ… opisanÄ… w pkt 2 niniejszego 


          sprawozdania. 


          

          


          Nie istnieje zagroÅ¼enie, co do realizacji zamierzeÅ„ inwestycyjnych Funduszu. Wokresie sprawozdawczym nie byÅ‚o


          dokonywanych zmian w strukturze finansowania. 


          

          


          Zmiany w podstawowych zasadach zarzÄ…dzania przedsiÄ™biorstwem emitenta i jego grupÄ… kapitaÅ‚owÄ…. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym nie miaÅ‚y miejsca takie zmiany.  


          

          


          Informacje o zawartych umowach znaczÄ…cych dla dziaÅ‚alnoÅ›ci emitenta.  


          

          


          W dniu 7 marca 2023 roku Fundusz zawarÅ‚ umowÄ™ o wykonywanie funkcji depozytariusza z NWAI Dom Maklerski 


          S.A. 


          

          


          W przypadku emisji papierÃ³w wartoÅ›ciowych wokresie objÄ™tym raportem - opis wykorzystania przez 


          emitenta wpÅ‚ywÃ³w z emisji do chwili sporzÄ…dzenia sprawozdania z dziaÅ‚alnoÅ›ci. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadziÅ‚ emisje certyfikatÃ³w inwestycyjnych serii 25, 26, 27, 28, 29 


          oraz 30, 31, 32, 33, 34, 35. 


          W  okresie  sprawozdawczym  zostaÅ‚y  zarejestrowane w  Krajowym  Depozycie  PapierÃ³w  WartoÅ›ciowych  S.A., 


          przydzielone uczestnikom Funduszu oraz wprowadzone do obrotu na GÅ‚Ã³wnym Rynku GPWCertyfikaty 


          Inwestycyjne zgodnie z poniÅ¼szÄ… tabelÄ…: 


          

          


          Seria CI Termin subskrypcjiIloÅ›Ä‡ 


          przydzielonych CI 


          Kwota przydziaÅ‚u 


          netto 


           OpÅ‚ata za 


          wydanie CI 


          Data wprowadzenia 


          do obrotu 


          Seria 24 28.11.2022 - 12.12.2022 40 685   4 715 391,50  40 306,1720.01.2023 


          Seria 25 27.12.2022 - 10.01.2023 27 754   3 277 469,86  16 846,14  09.02.2023


          Seria 26 27.01.2023 - 10.02.2023151 488   18 158 866,56  80 647,69  09.03.2023 


          Seria 27 27.02.2023 - 13.03.2023139 389   16 845 160,65  90 875,03  12.04.2023 


           Seria 28  27.03.2023 â€“ 11.04.2023 83 917   9 994 514,70 36 373,29  19.05.2023 


           Seria 29  27.04.2023 â€“ 10.05.2023 48 588   5 910 244,32 45 829,60  05.06.2023 


           Seria 30  29.05.2023 â€“ 02.06.2023 103 219   12 682 518,53  37 572,56  09.06.2023 


           Seria 31  27.06.2023 â€“ 10.07.2023 177 964   21 978 554,00  149 090,84 08.08.2023 


           Seria 32  27.07.2023 â€“ 10.08.2023 144 393   18 095 330,76  81 554,78 14.09.2023 


           Seria 33  28.08.2023 â€“ 11.09.2023 152 431   19 151 430,84  142 487,85 17.10.2023 


           Seria 34  27.09.2023 â€“ 10.10.2023 99 406   12 686 193,72  89 501,92 15.11.2023


           Seria 35  27.10.2023 â€“ 10.11.2023 117 980   14 991 718,60  65 218,16 05.12.2023 
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          Ocena moÅ¼liwoÅ›ci realizacjizamierzeÅ„ inwestycyjnych, w tyminwestycji kapitaÅ‚owych, w porÃ³wnaniu do


          wielkoÅ›ci posiadanych Å›rodkÃ³w, z uwzglÄ™dnieniem moÅ¼liwych zmian w strukturze finansowania tej 


          dziaÅ‚alnoÅ›ci. 


          

          


          Realizacja zamierzeÅ„ inwestycyjnych uzaleÅ¼niona jest od powodzenia kolejnych emisji certyfikatÃ³w inwestycyjnych  


          i  poziomu  pozyskanych Å›rodkÃ³w finansowych, a  takÅ¼e od dostÄ™pnoÅ›ci ciekawych  i potencjalnie zyskownych 


          projektÃ³w inwestycyjnych.  


          

          


          Ocena czynnikÃ³w i nietypowych zdarzeÅ„ majÄ…cych wpÅ‚ywna wynik z dziaÅ‚alnoÅ›ci za rok obrotowy, z 


          okreÅ›leniem stopnia wpÅ‚ywu tych czynnikÃ³w lub nietypowych zdarzeÅ„ na osiÄ…gniÄ™ty wynik. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym wystÄ…piÅ‚y nietypowe zdarzenia majÄ…ce wpÅ‚yw na wynik z dziaÅ‚alnoÅ›ci Funduszu: 


          1) w 2023 roku nastÄ…piÅ‚ spadek spreadÃ³w kredytowych dla emitentÃ³w na europejskim rynku obligacji o ratingu 


          inwestycyjnym oraz ratingu spekulacyjnym. WPolsce po sÅ‚abej sytuacji na rynku emisji obligacji korporacyjnych, w 


          pierwszej poÅ‚owie 2023 roku obserwowaliÅ›my czÄ™stsze emisje instrumentÃ³w dÅ‚uÅ¼nych. OÅ¼ywienie na rynku dÅ‚ugu 


          korporacyjnego oraz spadek spreadÃ³w kredytowych jest oznakÄ… uspokojenia nastrojÃ³w po burzliwym 2022 roku.  


          2) W 2023 r. obserwowaliÅ›my ewidentne spowolnienie w polskiej gospodarce oraz spadek PKB w ujÄ™ciu rok do 


          roku. SchÅ‚odzenie polskiej gospodarki moÅ¼e mieÄ‡ wpÅ‚yw na kondycjÄ™ finansowÄ… emitentÃ³w obligacji korporacyjnych 


          znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu Funduszu. Wportfelu istotnÄ… czÄ™Å›Ä‡ inwestycji stanowiÄ… obligacje emitowane przez 


          podmioty z branÅ¼y deweloperskiej, ktÃ³ra ma za sobÄ… bardzo udany rok 2023, a w roku 2024 spodziewamy siÄ™ 


          odbicia PKB gÅ‚Ã³wnie wwyniku wzrostu konsumpcji spowodowanej wzrostem realnych wynagrodzeÅ„. Dlatego teÅ¼ 


          uwaÅ¼amy, Å¼e spowolnienie jakie miaÅ‚o miejsce w 2023 roku nie bÄ™dzie miaÅ‚o zbyt duÅ¼ego wpÅ‚ywu na portfel 


          Funduszu. 


          3 W2023 roku nastÄ…piÅ‚ dynamiczny spadek tempa wzrostu inflacji, a za tym rÃ³wnieÅ¼ nastÄ…piÅ‚ spadek rentownoÅ›ci 


          obligacji skarbowych, co  znalazÅ‚o przeÅ‚oÅ¼enie  na spadek stÃ³pdyskontujÄ…cych  wykorzystywanych do wyceny 


          obligacji posiadanych w portfelu inwestycyjnym Funduszu. 


          4) W 2 kwartale 2023 roku informacje o planowanym uruchomieniu rzÄ…dowego Programu Bezpieczny Kredyt 


          spowodowaÅ‚y istotne oÅ¼ywienie narynku pierwotnym nieruchomoÅ›ci mieszkaniowych. NiewÄ…tpliwie program ten 


          bÄ™dzie wspieraÄ‡ kondycjÄ™ finansowÄ… istotnej czÄ™Å›ci emitentÃ³w obligacji korporacyjnych znajdujÄ…cych siÄ™ w portfelu 


          Funduszu. 


          Charakterystyka zewnÄ™trznych i wewnÄ™trznych czynnikÃ³w istotnych dla rozwoju przedsiÄ™biorstwa. 


          

          


          Czynnikiem istotnym dla rozwoju Funduszu jest przeprowadzenie kolejnych emisji certyfikatÃ³w inwestycyjnych, 


          ktÃ³re umoÅ¼liwiÄ… budowanie portfela inwestycyjnego w perspektywie kolejnych lat oraz ich sukcesywne 


          dopuszczanie do obrotu na GPW. 


          

          


          WartoÅ›Ä‡ wynagrodzeÅ„, nagrÃ³d lub korzyÅ›ci, wtym wynikajÄ…cych z programÃ³w motywacyjnych lub 


          premiowychopartychna kapitale emitenta, w szczegÃ³lnoÅ›ci opartychna obligacjach z prawem 


          pierwszeÅ„stwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, w pieniÄ…dzu, naturze lub jakiejkolwiek innej 


          formie, wypÅ‚aconych, naleÅ¼nych lub potencjalnie naleÅ¼nych, odrÄ™bnie dla kaÅ¼dej z osÃ³b zarzÄ…dzajÄ…cych, 


          nadzorujÄ…cych albo  czÅ‚onkÃ³w  organÃ³w  administrujÄ…cych  emitenta  w  przedsiÄ™biorstwie  emitenta,  bez 


          wzglÄ™du na to, czy odpowiednio byÅ‚y one zaliczane wkoszty, czy wynikaÅ‚y z podziaÅ‚u zysku, a w przypadku


          gdy  emitentem  jest  jednostka  dominujÄ…ca,  znaczÄ…cy  Inwestor,  wspÃ³lnik  jednostki  wspÃ³Å‚zaleÅ¼nej  lub 


          odpowiednio jednostka bÄ™dÄ…ca stronÄ… wspÃ³lnegoustalenia umownego wrozumieniu obowiÄ…zujÄ…cych 


          emitenta przepisÃ³w o rachunkowoÅ›ci - oddzielnie informacje o wartoÅ›ci wynagrodzeÅ„ i nagrÃ³d 


          otrzymanych ztytuÅ‚u peÅ‚nienia funkcji we wÅ‚adzach jednostek podporzÄ…dkowanych; jeÅ¼eli odpowiednie 


          informacje  zostaÅ‚y  przedstawione  w  sprawozdaniu  finansowym  -  obowiÄ…zek uznaje  siÄ™  za  speÅ‚niony 


          poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym 


          

          


          Nie dotyczy. 
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          Informacje o wszelkich zobowiÄ…zaniach wynikajÄ…cych z emerytur i Å›wiadczeÅ„ o podobnym charakterze dla 


          byÅ‚ych  osÃ³b  zarzÄ…dzajÄ…cych,  nadzorujÄ…cych  albo  byÅ‚ych  czÅ‚onkÃ³w  organÃ³w  administrujÄ…cych  oraz  o 


          zobowiÄ…zaniach zaciÄ…gniÄ™tych wzwiÄ…zku z tymiemeryturami, ze wskazaniem kwotyogÃ³Å‚em dla kaÅ¼dej 


          kategorii organu; jeÅ¼eli odpowiednie informacje zostaÅ‚yprzedstawione wsprawozdaniu finansowym â€“ 


          obowiÄ…zek uznajesiÄ™ za speÅ‚nionypoprzez wskazanie miejsca ichzamieszczenia wsprawozdaniu 


          finansowym 


          

          


          Nie dotyczy. 


          

          


          Informacje o transakcjach zawartych przezemitenta lub jednostkÄ™ od niego zaleÅ¼nÄ… z podmiotami 


          powiÄ…zanymi na innych warunkachniÅ¼ rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreÅ›lajÄ…cymi 


          charakter tych transakcji; obowiÄ…zek uznaje siÄ™  za  speÅ‚nionyprzez wskazanie miejsca zamieszczenia 


          informacji w sprawozdaniu finansowym. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieraÅ‚ takich transakcji. 


          

          


          Informacje o zaciÄ…gniÄ™tych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczÄ…cych kredytÃ³w 


          i poÅ¼yczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju iwysokoÅ›ci stopy procentowej, waluty i terminu 


          wymagalnoÅ›ci. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciÄ…gaÅ‚ ani nie wypowiadaÅ‚ takich umÃ³w. 


          

          


          Informacje o udzielonych i otrzymanych wdanym rokuobrotowym porÄ™czeniachi gwarancjach, wtym 


          udzielonych podmiotom powiÄ…zanym emitenta. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz nie otrzymaÅ‚ ani nie udzielaÅ‚ porÄ™czeÅ„ i gwarancji. 


          

          


          Informacje o udzielonych wdanym roku obrotowym poÅ¼yczkach, w tym udzielonychpodmiotom 


          powiÄ…zanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokoÅ›ci stopyprocentowej, waluty i 


          terminu wymagalnoÅ›ci. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieraÅ‚ takich transakcji. 


          

          


          Informacje dotyczÄ…ce zawartej umowy z firmÄ… audytorskÄ….


          

          


          ObowiÄ…zujÄ…ca umowa z firmÄ… audytorskÄ… na przeprowadzenie badania i przeglÄ…du sprawozdaÅ„ finansowych 


          Funduszu za lata 2023 - 2025 zostaÅ‚a zawarta w dniu 3 lipca 2023 roku. Wynagrodzenie netto z tytuÅ‚u zawartej 


          umowy za rok zakoÅ„czony dnia 31 grudnia 2023 roku oraz okres 6 miesiÄ™cy zakoÅ„czony dnia 30 czerwca 2023 


          roku wynosi 49 500,00 zÅ‚ istanowi koszt Funduszu. Wynagrodzenie dotyczÄ…ce przyszÅ‚ych okresÃ³w 


          sprawozdawczych zostanie podwyÅ¼szone o wskaÅºnik wzrostu Å›redniego wynagrodzenia brutto w sektorze 


          przedsiÄ™biorstw, publikowany przez GÅ‚Ã³wny UrzÄ…d Statystyczny za rok poprzedni do okresu sprawozdawczego, za 


          ktÃ³ry wykonywana jest usÅ‚uga. 


          

          


          Opis wszelkich istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta Funduszu. 


          

          


          W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadziÅ‚ emisje certyfikatÃ³w inwestycyjnych zgodnie z danymi 


          wskazanymi powyÅ¼ej w niniejszym sprawozdaniu. 


          

          


          Dokument  zawierajÄ…cy  kluczowe  informacje  dla  Klienta  Funduszu  jest  opublikowany  na  stronie internetowej 


          Towarzystwa:  


          

          


          https://noblefunds.pl/files/Open_Finance/FIZ/Rentier/FDK_Rentier_FIZ_KID_20231121.pdf 


          

          


          Informacja dotyczÄ…ca sytuacji na koniec okresu objÄ™tego rocznym oraz dziaÅ‚alnoÅ›ci w okresie objÄ™tym


          sprawozdaniem rocznym spÃ³Å‚ki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktÃ³rÄ… fundusz przejÄ…Å‚ kontrolÄ™ â€“ 


          chyba Å¼e informacje te sÄ… zawarte wsprawozdaniu finansowym tejspÃ³Å‚kinienotowanej na rynku


          regulowanym.


          

          


          Fundusz nie sprawuje kontroli nad takimi podmiotami. 
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          Informacje o znanych emitentowi umowach, w tym zawartych po dniu bilansowym, w wyniku ktÃ³rych mogÄ… 


          w przyszÅ‚oÅ›ci nastÄ…piÄ‡ zmiany w proporcjach posiadanychakcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i 


          obligatariuszy.


          

          


          Nie ma zastosowania dla Funduszu. 


          

          


          Wszelkie umowyzawarte miÄ™dzyemitentem a osobami zarzÄ…dzajÄ…cymi przewidujÄ…ce rekompensatÄ™ w 


          przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waÅ¼nej przyczynylub gdyich 


          odwoÅ‚anie lub zwolnienie nastÄ™puje z powodu poÅ‚Ä…czenia emitenta przez przejÄ™cie. 


          

          


          Nie ma zastosowania dla Funduszu. 


          

          


          Informacje opodstawowych produktach, towarach lub usÅ‚ugach wraz zich okreÅ›leniem wartoÅ›ciowym 


          i iloÅ›ciowym oraz udziaÅ‚em poszczegÃ³lnych produktÃ³w, towarÃ³w i usÅ‚ug (jeÅ¼eli sÄ… istotne) albo ich grup 


          w sprzedaÅ¼y emitenta ogÃ³Å‚em, a takÅ¼e zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym. 


          

          


          Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty (Fundusz) utworzony zostaÅ‚ jako 


          publiczny fundusz  inwestycyjny  zamkniÄ™ty, w  rozumieniu przepisÃ³w  Ustawy  o funduszach inwestycyjnych i 


          zarzÄ…dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2023 r. poz. 681, z pÃ³Åºniejszymi zmianami). Do 


          dnia 31 grudnia 2023 roku Fundusz wyemitowaÅ‚ oraz zarejestrowaÅ‚ w Krajowym Depozycie PapierÃ³w 


          WartoÅ›ciowych S.A. 2 255 739 certyfikatÃ³w inwestycyjnych zgodnie z tabelÄ… umieszczonÄ… w punkcie 1 niniejszego 


          sprawozdania.  


          

          


          Certyfikaty Inwestycyjne sÄ… jedynym produktem oferowanym przez Fundusz. 


          

          


          Informacje o rynkach zbytu, z uwzglÄ™dnieniem podziaÅ‚u na rynki krajowe i zagraniczne, oraz informacje o 


          ÅºrÃ³dÅ‚ach zaopatrzenia w materiaÅ‚ydo produkcji, wtowaryi usÅ‚ugi,z okreÅ›leniem uzaleÅ¼nienia od jednego 


          lub wiÄ™cej odbiorcÃ³w i dostawcÃ³w, a w przypadku gdyudziaÅ‚ jednego odbiorcy lub dostawcyosiÄ…ga co 


          najmniej 10%przychodÃ³w ze sprzedaÅ¼y ogÃ³Å‚em â€“ nazwy(firmy) dostawcylub odbiorcy, jegoudziaÅ‚ w 


          sprzedaÅ¼y lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powiÄ…zania z emitentem. 


          

          


          Fundusz DÅ‚ugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny ZamkniÄ™ty oferuje certyfikaty inwestycyjne 


          wyÅ‚Ä…cznie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. 


          

          


          W  przypadku  spÃ³Å‚ek  kapitaÅ‚owych  â€“ okreÅ›lenie  Å‚Ä…cznej liczby i  wartoÅ›ci  nominalnej wszystkich akcji 


          (udziaÅ‚Ã³w) emitenta oraz akcji i udziaÅ‚Ã³w odpowiednio w podmiotach powiÄ…zanych emitenta, bÄ™dÄ…cych w


          posiadaniu osÃ³b zarzÄ…dzajÄ…cych i nadzorujÄ…cych emitenta, oddzielnie dla kaÅ¼dej osoby. 


          

          


          Nie ma zastosowania dla Funduszu. 


          

          


          Informacje o systemie kontroli programÃ³w akcji pracowniczych. 


          

          


          Nie ma zastosowania dla Funduszu.


          

          


          Inne informacje, ktÃ³re zdaniem emitenta sÄ… istotne dla ocenyjego sytuacji kadrowej, majÄ…tkowej, 


          finansowej, wynikufinansowego  i ich zmian, oraz  informacje, ktÃ³re  sÄ… istotne  dla oceny moÅ¼liwoÅ›ci 


          realizacji zobowiÄ…zaÅ„ przez emitenta. 


          

          


          Brak.


          

          


          Wskazanie czynnikÃ³w, ktÃ³re w ocenie emitenta bÄ™dÄ… miaÅ‚y wpÅ‚ywna osiÄ…gniÄ™te przez niego wyniki w


          perspektywie co najmniej kolejnego kwartaÅ‚u. 


          

          


          Na  przyszÅ‚e wyniki inwestycyjne  najwiÄ™kszy wpÅ‚yw  miaÅ‚o  bÄ™dzie rentownoÅ›Ä‡ obligacji  obejmowanych przez 


          Fundusz, liczba zdarzeÅ„ kredytowych (przypadkÃ³w braku spÅ‚aty) w portfelu, a takÅ¼e stopieÅ„ zainwestowania 


          Funduszu w aktywa przynoszÄ…ce dochÃ³d. 
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          Podpisy osÃ³b reprezentujÄ…cych Fundusz: 


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


          Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


          Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. 


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          SÅ‚awomir Bilik 


          CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A. 


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          

          


          Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 


        


        

        


      


    


    

      [image: ]







    


  
        Q/JmBwHCJew0XPs2zqmmgTZ2+6XZ3XcoYkTlYaTk5zA=   WTbVt2CBqWCoYdQ5WbS3NCWJsQNo+6pmoPmubv/dpb0= xP4fkhr1AFt2qZpcZpLjZ5D9ZlnZOBItJhqQNzuPWFtSqxJa/L5u8hqMM3R8syfm
lgiXUHNB/0HqZI4c3dEAh72NiyFkGoH4kSCi7BxRNlRtwU2IU/F2yPe9y0hO/48M
VkcV62ppCZK2gkVHWZ4/5Pk+9Sp9ycwMcMvSlkD/N1KjzBJQI1UVMc0voOoY6VGw
NycaaBvwKg+D816b9bG+wjyhNMINGt7SIByGyYlqNMNOQar2dX2k47QHaniU4RNe
oEdQ3C7VBMW7zt1ykbI2M7JDaoiyGHMy/YGQU5Zl3qjUe/PHPsiIA4TWPtUygzKu
NTAtWVShvFFXPlFPrYxKnw==   MIIGhDCCBGygAwIBAgIQSXV6NWyzWrfX9wkBaa057zANBgkqhkiG9w0BAQsFADBl     2024-03-22T15:56:34Z     2H+rVnOEKl5A/ZZ7FtDWDRUCMk0EaMOXwnaapMLpAZg=   MIME-Version: 1.0
Content-Type: application/octet-stream
Content-Transfer-Encoding: binary
Content-Disposition: filename="8_R_Spr_z_dzialE_Y23.xhtml"  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile/1.2.616.1.113527.3.1.1.3.1 Opis formatu dokumentu oraz jego pełna nazwa  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile.pdf application/octet-stream     MIIL/wYJKoZIhvcNAQcCoIIL8DCCC+wCAQMxDTALBglghkgBZQMEAgEwggEPBgsq       Q/JmBwHCJew0XPs2zqmmgTZ2+6XZ3XcoYkTlYaTk5zA=   bBp0VQB41X+M/Q1sbyBKvok3zLkV3AliEGa3aaLNP1s= ciapEWqhdsNqXxmurM+WTczV1PJ3TkE4MVL6+MDBPxfqOgdf0yDV3gxsN9xx0IXB
cLJbRDm0eWPNdWN/t+mWgNgUvY3fyOX5qbYwn19H+ooJxAyqc8NHkn4F9Aebquqj
0ePeQPURiw/x1mdPR6IrFwPa604BgMfoKWPMpKAC7ifdlr2EjjJ46slUjnnvJ0nF
q2R+/rGNP/mwBngm4T9qzuEhdTHrAZ1NqRfygrcXaKmTGN85uC4331/pmCCIjZAZ
a4iTKfxTYY51ubScDlJMOGJwWYUqKc5apX1Y7YgUnBNuAcPKdo0uS5NhRvcnr4eR
w8wWm/UorAj0ZuLpHNcaLW7qtP47P1ugrAAKQu56h3vieuxDndqNtDWuw5cFQPiu
5b9i8KRcSm1XyFz9ixrIO97FgokWpI5EFZz2zsdl99gwej4GVHWoMJfWT9WFoov0
Tqy877M1QCBfqfjfRx06LcS67KkcSEr4Z9aZ2fPXfXHVUhh4R2QY7gop0t26R12p   MIIHGjCCBQKgAwIBAgIQC/jHIHRv8jKjSAZaH5h9oTANBgkqhkiG9w0BAQsFADBl==     2024-03-22T16:15:14Z     pr1vK9HiuNCNqZkZgWyueYCCouP+I/vT0uhnfjSb/aM=   MIME-Version: 1.0
Content-Type: application/octet-stream
Content-Transfer-Encoding: binary
Content-Disposition: filename="8_R_Spr_z_dzialE_Y23.xhtml"  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile/1.2.616.1.113527.3.1.1.3.1 Opis formatu dokumentu oraz jego pełna nazwa  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile.pdf application/octet-stream     MIIL/wYJKoZIhvcNAQcCoIIL8DCCC+wCAQMxDTALBglghkgBZQMEAgEwggEPBgsq       Q/JmBwHCJew0XPs2zqmmgTZ2+6XZ3XcoYkTlYaTk5zA=   ZQLhyEHHRWK7rRQV3MAH5xbtuUjFnanjrN4eMoq9Q3o= f2QrK08rsQW1n+XO7/TY9UX7BMcaU5YRYSMfmFdxy5/QzMEjMaD/j6fp/g0+1awx
NH9sxHqCR2pOo7GXY9xiG3CSPH2R2L1U1gVt5XEz8pp2lcjDG96aE9j8fr1l7d9e
bzfvUXKb+bfMbIn2mQ3e6XAx/xx8+4sGeOKkgqYvyo7JuwE4Cj5Ra2KIU+bqxLmU
7TNVJ6vW+Dh4pPPpn6pumul5wU5AQfucrD7Fr3LvVRYuZZpDIzTALtwEa+pV79Gu
M+knbEggYdJ0GB7U4epv4ZP11x8CN8TOCmiaRViNJQuefnhe4BjzFaPj+EJFdGfu
f6pQ4Y0Df+sjCX3Cyxk8yg==   MIIGeDCCBGCgAwIBAgIQUleWXqQZDtldx4e6BHK70zANBgkqhkiG9w0BAQsFADBl     2024-03-22T16:21:54Z     g8UCILm5qJyETLk6QJJDQQjIIfUKxChp0ubPIMPOjqw=   MIME-Version: 1.0
Content-Type: application/octet-stream
Content-Transfer-Encoding: binary
Content-Disposition: filename="8_R_Spr_z_dzialE_Y23.xhtml"  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile/1.2.616.1.113527.3.1.1.3.1 Opis formatu dokumentu oraz jego pełna nazwa  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile.pdf application/octet-stream     MIIL/wYJKoZIhvcNAQcCoIIL8DCCC+wCAQMxDTALBglghkgBZQMEAgEwggEPBgsq       Q/JmBwHCJew0XPs2zqmmgTZ2+6XZ3XcoYkTlYaTk5zA=   PFg8hz/ZXMKOfWV5CflHwfexoqrcSqb49YcP5HysSsw= kEt3/8sDtfxPTnEjMnhWZYmp/uMzZfcndUdEiJbXV+qlD7K0ZAXnZ3F/IgxQkwRc
yX9WMAio1HParSIGqEDoXzZ5lIk+PtrEgpD/fZs9xXtLIIko4b79QugwPXPUusSN
lZ6DmxcrkidHNJJr7vA9wr6V+hpH9Dp1knI/EaSQsiq/iSkkOQ1QYhHXhyx9Yce+
zM263CfegaoaCPMq8/pmtpuJQ1dECTSNmNaI6nxKkFKp21NwjGeu8vJmoeqbgO+h
1QH1zC04qE3BNp981jCzkw++hGEK2ykNFeVXCDuf2ugjumror6YdFyL8iJYNBC0I
5DoywH445tDpGXM7kghZm+ZKciNn7CGCElCT+LIQ5Py6+72L0+h/Lx5SzvWcHLI4
HZKpPoL+M2Ek0GYJZZ6MrypEJZgqJRPu1RNz7BjXKO/ChozhuTWs33tzzDsQkulP
d85c4zXFB7fKhfh2IBnGZjoof9UCBRCzHVZ19ZOX5qQ9/65AS5B6wFvwzwgtA2Ms   MIIG/zCCBOegAwIBAgIQOgZhUccLG5mfRt0EjKooczANBgkqhkiG9w0BAQsFADBl     2024-03-22T16:50:51Z     DZ0BDXuKWmqY+ZRcf7KBzc7RB8fRX8tMbrRARH6ve/g=   MIME-Version: 1.0
Content-Type: application/octet-stream
Content-Transfer-Encoding: binary
Content-Disposition: filename="8_R_Spr_z_dzialE_Y23.xhtml"  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile/1.2.616.1.113527.3.1.1.3.1 Opis formatu dokumentu oraz jego pełna nazwa  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile.pdf application/octet-stream     MIIL/gYJKoZIhvcNAQcCoIIL7zCCC+sCAQMxDTALBglghkgBZQMEAgEwggEOBgsq=       Q/JmBwHCJew0XPs2zqmmgTZ2+6XZ3XcoYkTlYaTk5zA=   50fDBj43dT7blQ12ba70RQf/oR7TyUegrems6rV3LuA= Acbg4HO/htBrsI6aIRcEJupf6161P2g5rhJOx2v1DKB4YZl4gTNVWUJFLvu3iccU
gyztPwMWhMXCaMah1rhcwz7124OLJ3VjGi6aW9hSk7WaVEpbfxjsgwcLussrN18f
3DzR5BGcIRehSNURkzPwN1cBiULUUgcILLiMN9AC0FbFUSK45giLvK+CINe9LuBn
V9iiT/ACY2wC/kpXm5BHcHkaxv1fSG9n76KoN9NqZwe3Tcm2YteiIkPlv6a+KVNC
Mn1dacL3/x2Lh1o/SC+y67tNA7MEVVd4t4Vblpvpw8EuTiLVIeAnOLDrE1uJn4uT
KtYgliCaAwfvOfygpIVEhQ==   MIIGgjCCBGqgAwIBAgIQWP6besFkwTeC93thWeeekjANBgkqhkiG9w0BAQsFADBl     2024-03-22T17:16:38Z     qs6Uq7grqbUIheY6r7T+6+H1S6K5x3/t+SmlakI58F4=   MIME-Version: 1.0
Content-Type: application/octet-stream
Content-Transfer-Encoding: binary
Content-Disposition: filename="8_R_Spr_z_dzialE_Y23.xhtml"  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile/1.2.616.1.113527.3.1.1.3.1 Opis formatu dokumentu oraz jego pełna nazwa  http://www.certum.pl/OIDAsURI/signedFile.pdf application/octet-stream     MIIL/gYJKoZIhvcNAQcCoIIL7zCCC+sCAQMxDTALBglghkgBZQMEAgEwggEOBgsq=




    

      

      


    


    

      

        

          [image: ]NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S A noblefunds pl









          

            

            


            Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SpÃ³Å‚ka Akcyjna z siedzibÄ… w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiÄ™biorcÃ³w prowadzonego 


            przez SÄ…d Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII WydziaÅ‚ Gospodarczy Krajowego Rejestru SÄ…dowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, 


            wysokoÅ›Ä‡ kapitaÅ‚u zakÅ‚adowego: 962 735 zÅ‚otych (opÅ‚aconyw caÅ‚oÅ›ci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl. 


          


          

            

            


          


          

            

            


            

            


            

            


            

            


            OÅšWIADCZENIE ZARZÄ„DU


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Warszawa, dnia 22 marca 2024 roku 


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            DziaÅ‚ajÄ…c jako reprezentanci Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Â§70 ust. 1 pkt 6) 


            RozporzÄ…dzenia Ministra FinansÃ³w z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji bieÅ¼Ä…cych i okresowych przekazywanych 


            przez emitentÃ³w papierÃ³w wartoÅ›ciowych oraz warunkÃ³w uznawania za rÃ³wnowaÅ¼ne informacji wymaganych przepisami 


            prawa paÅ„stwa niebÄ™dÄ…cego paÅ„stwem czÅ‚onkowskim niniejszym oÅ›wiadczamy, Å¼e:


            

            


            1)wedle naszej najlepszej  wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe Funduszu  DÅ‚ugu  Korporacyjnego Rentier 


            Funduszu Inwestycyjnego ZamkniÄ™tego (dalej: â€žFunduszâ€�) za rok zakoÅ„czony dnia 31 grudnia 2023 rokuoraz 


            dane porÃ³wnywalne sporzÄ…dzone zostaÅ‚y zgodnie z obowiÄ…zujÄ…cymi zasadami rachunkowoÅ›ci oraz Å¼e 


            odzwierciedlajÄ… w sposÃ³b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacjÄ™ majÄ…tkowÄ… i finansowÄ… Funduszu oraz jego wynik z 


            operacji,  


            2)sprawozdanie  z dziaÅ‚alnoÅ›ci  zawiera prawdziwy  obraz rozwoju  i osiÄ…gniÄ™Ä‡  oraz sytuacji  emitenta, w tym  opis 


            podstawowych zagroÅ¼eÅ„ i ryzyka.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Tomasz Gumkowski Sylwia Magott 


            Prezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            Joanna Kwiatkowska-Rulnicka Marcin Dec 


            Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.Wiceprezes ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            

            


            SÅ‚awomir Bilik


            CzÅ‚onek ZarzÄ…du Noble Funds TFI S.A.
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