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1. Podstawowe informacje o Funduszu

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz’) utworzony zostat jako
fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2020 r. poz. 95 z dnia 21 stycznia 2020, z pdzniejszymi
zmianami) (,Ustawa”).

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

Organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ktére zostato wpisane do
Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000256540.

Zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu zostato zlecone spotce dziatajacej pod firmg CVI Dom Maklerski
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 24/26a, 00-549 Warszawa, wpisanej
do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000424707. Podstawg do wykonywania zleconych czynnosci
jest posiadane przez CVI Dom Maklerski spétka z o0.0. doswiadczenie w zakresie zarzadzania portfelem
inwestycyjnym funduszu aktywdéw niepublicznych, a takze wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego
zezwolenie na zarzadzanie portfelami, w sktad ktdrych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych.

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

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

Strategia inwestycyjna funduszu zakfada inwestycje gtéwnie w diuzne papiery warto$ciowe, przede wszystkim
obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa majgce siedzibe w panstwach regionu Europy Srodkowej i
Wschodniej. Poza tym Fundusz moze lokowa¢ aktywa w obligacje emitowane przez Skarb Panstwa i instrumenty
rynku pienieznego.

2. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnosci Funduszu, jakie nastapity w roku obrotowym, a takze
po jego zakonczeniu

W ftrakcie roku polityka inwestycyjna prowadzona byta w standardowym trybie. Na osiagniety wynik najwiekszy
wptyw miaty: naliczone oprocentowanie od obligacji posiadanych przez Fundusz, a takze dokonane odpisy warto$ci
inwestycji Funduszu do wartosci godziwej oraz naliczona optata za zarzgdzanie. Warunki rynkowe i strategia
funduszu pomimo nieodzownych odpiséw zaowocowato przyzwoitym, choé nizszym niz w poprzednich latach,
wynikiem inwestycyjnym.

Istotnym zdarzeniem po dniu bilansowym mogacym wplywa¢ na wyniki finansowe Funduszu jest wystgpienie
pandemii wirusa SARS-COV-2 wywotujgcego chorobe COVID-19. Skutki spoteczne i gospodarcze pandemii bedg
miaty w dtuzszym okresie czasu wplyw na wyniki emitentéw papieréw wartosciowych znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu, co moze przetozy¢ sie negatywnie na ich wycene, a takze na zdolno$¢ podmiotéw do regulowania
zobowigzan. Opisane okolicznosci mogg skutkowaé obnizeniem wyceny aktywéw Funduszu i osigganej przez
niego stopy zwrotu, a takze przejsciowym zakidceniem ptynnosci biezacej Funduszu. Na obecnym etapie skala
wptywu opisanych powyzej okolicznosci jest trudna do oszacowania ilosciowego i bedzie zaleze¢ od stopnia
nasilenia pandemii i wdrazanych srodkéw zapobiegawczych oraz czasu ich trwania.

Towarzystwo identyfikuje nastepujgce potencjalne ryzyka lub niepewnosci w zwigzku z opisywang pandemia:

1. Ryzyko spadku aktywdéw na skutek zwigkszonej skali umorzen

Na moment sporzadzenia niniejszej informacji posiadacze certyfikatéw inwestycyjnych wyemitowanych
przez Fundusz nie ztozyli zadnych dyspozycji ich odkupu, a warto$¢ aktywéw Funduszu nieznacznie
wzrosta w stosunku do poprzedniej wyceny. Intencjg Towarzystwa jest kontynuacja takiego zarzadzania
ptynnoscig Funduszu, aby obstuga dyspozycji wykupow certyfikatow nie odbywata sie ze szkodg dla
uczestnikdw pozostajgcych w Funduszu. Zarzad nie jest w stanie oceni¢ trendu umorzen certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu w przysztosci i jak to wptynie na ptynnos$¢ Funduszu, oraz nie jest w stanie z
gory przewidziec jakie kroki zostang podjete przez TFI w celu zapewnienia ptynnosci w funduszu.

2. Niepewnosc¢ zwigzana z dtugoscia trwania kryzysu
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Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Funduszu beda sie pogtebia¢ tym bardziej, im dtuzej kryzys bedzie sie
utrzymywat. W zwigzku z brakiem informacji o przewidywanym czasie panowania pandemii oszacowanie
tego ryzyka jest niemozliwe.

3. Ryzyka emitentdow instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu (w tym ryzyko
wartosci godziwej i ryzyko utraty wartosci aktywéw wycenianych zamortyzowanym kosztem)
W portfelu Funduszu znajdujg sie instrumenty finansowe, z ktérymi wigze sie ryzyko spadku wartosci w
zwigzku z pandemig COVID-19. Ponizej zaprezentowano sektory, ktére zdaniem Zarzadu ze wzgledu na
duzy udziat w portfelu Funduszu lub szczegélng podatno$¢ na spowolnienie gospodarcze wywotane
skutkami pandemii mogg mie¢ szczegdiny wplyw na przyszte stopy zwrotu Funduszu:

- sektor nieruchomosci mieszkaniowych - Branza ta w ostatnich latach charakteryzowata sie wysokg
dynamikg rozwoju. Jest prawdopodobne, ze rozwdj epidemii COVID-19 bedzie miat wplyw na istotne
wyhamowanie tego wzrostu i zmniejszenie wolumendw ftransakcji o charakterze inwestycyjnym.
Deweloperzy najprawdopodobniej zareagujg dostosowaniem wielkosci oferty do nowej skali popytu, ale
nie mozna wykluczy¢, ze w poszczegdlnych przypadkach presja na pozyskanie $rodkow finansowych
spowoduje koniecznos¢ sprzedazy lokali po cenach nizszych niz oczekiwane wczeéniej. Mogtoby to
wptywac¢ na obnizenie przecigtnych cen nowych lokali i zmniejszenie marz deweloperskich, co w
potgczeniu ze zmniejszonym wolumenem miatoby negatywny wptyw na sytuacje finansowg deweloperow
i biezacg ptynnosé.

- sektor paliwowo-energetyczny - Rozwdj epidemii COVID-19 skutkowa¢ bedzie gwattownym
pogorszeniem koniunktury gospodarcze;j i istotnym zmniejszeniem zapotrzebowaniem na ustugi i produkty
przedsiebiorstw sektora paliwowo-energetycznego.

- sektor pozyczkowy - Rozwdj epidemii COVID-19 moze spowodowac istotne pogorszenie sytuacji
materialnej pozyczkobiorcow i zwiekszenie strat na portfelu kredytowym firm pozyczkowych. Dodatkowo,
wprowadzane w ramach tzw. Tarczy Antykryzysowej regulacje mogg utrudni¢, badz uniemozliwi¢
prowadzenie dziatalnosci pozyczkowej w modelu biznesowym dotychczas realizowanym przez te
podmioty.

4. Towarzystwo przeanalizowato i na biezgco aktualizuje potencjalny wplyw pandemii na poszczegdinych
emitentdw oraz na dziatalno$¢ Funduszu i odzwierciedlito ten wplyw w biezgcej wycenie funduszu. Zmiana
wartosci certyfikatu inwestycyjnego z biezgcej wyceny w stosunku do wyceny na dzien bilansowy wyniosta
0,84%.

3. Przewidywany rozwéj Funduszu

Fundusz bedzie kontynuowat prowadzenie polityki inwestycyjnej oraz akwizycje nowych aktywéw w dotychczasowy
sposob. Towarzystwo rozwaza przeprowadzenie kolejnych subskrypcji certyfikatéw Funduszu i w konsekwenc;ji
wzrost wartosci jego aktywow. W zwigzku z tym Fundusz zlozyt w Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o
zatwierdzenie prospektu emisyjnego sporzgdzonego w zwigzku z zamiarem przeprowadzenia oferty publiczne;j
certyfikatow inwestycyjnych kolejnych serii o numerach 7-18. Dotychczasowe doswiadczenie Towarzystwa w
realizacji analogicznych strategii inwestycyjnych w innych zarzgdzanych funduszach daje podstawy do osiggania
przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujgcych stép zwrotu w kolejnych latach.

4, Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju Funduszu

Nie dotyczy Funduszu.

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Funduszu

Aktywa netto na dzien bilansowy 31 grudnia 2019 roku wynosity 70 686 tys. ztotych.

W 2019 roku Fundusz osiggnat dodatni wynik z operacji w kwocie: 1 392 tys. ztotych.

Warto$¢ aktywow netto przypadajgca na certyfikat inwestycyjny na dzien bilansowy 31 grudnia 2019 wyniosta
100,98 zlotych, co oznacza spadek wartosci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2018 roku o 1,69%.

W roku 2019 w Funduszu nie wykazano zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym.

Rachunek przeptywow srodkéw pienieznych wykazat zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych Funduszu w roku
2019 o kwote 10 619 tys. ztotych.

6. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym

W roku obrotowym Fundusz prowadzit polityke inwestycyjng w normalnym trybie i podejmowat standardowe
dziatania z tym zwigzane. Zawierano miedzy innymi transakcje objecia obligacji emitowanych przez
przedsiebiorstwa, a emitenci dokonywali wykupu tych papierow z portfela funduszu. Brak wzrostu aktywow
funduszu skutkowat jednak niewielkg iloscig zawieranych transakcji. Srodki pozyskiwane ze sptat obligaciji przez
emitentow inwestowane byly w niewielkie pakiety obligacji emitentéw, co wplyneto na wigkszy poziom
dywersyfikacji portfel na koniec roku 2019 w stosunku do roku poprzedniego.
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7. Udziaty wiasne
Nie dotyczy Funduszu.
8. Posiadane oddziatly
Nie dotyczy Funduszu.

9. Opis podstawowych zagrozen i czynnikow ryzyka zwigzanych z dziatalnoscia Funduszu

Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obcigzone jest znaczgcym ryzykiem. Osiggnigcie celu
inwestycyjnego Funduszu zalezy w duzym stopniu od podejmowania trafnych decyzji inwestycyjnych oraz
whadciwego zarzadzania ryzykiem. Z prowadzong przez Fundusz dziatalnoscia, w tym w szczegdlnosci polityka
inwestycyjng wigzg si¢ nizej wskazane istotne czynniki ryzyka.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z mozliwoscig trwatej lub czasowej utraty przez emitentéw zdolnosci do
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatg lub czasowa niemoznoscig zaptaty odsetek
lub wykupu wyemitowanych papieréw wartosciowych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie¢ kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynnikami wewnetrznymi emitenta, jak i
uwarunkowaniami zewnetrznymi (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie kondycji
finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papierow warto$ciowych
wyemitowanych przez ten podmiot. W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ryzyko zwigzane z obnizeniem
ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowg i wynikajgcy z niego spadek cen diuznych papieréw
wartosciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestoréow wyzszej premii za ryzyko.

Ryzyko rynku niepublicznego

Ryzyko to wynika z inwestowania w instrumenty nienotowane na rynku publicznym, elementem sktadowym ryzyka
rynku niepublicznego jest m.in. ryzyko operacyjne transakcji i aktywow niepublicznych, ryzyko prawne, ryzyko
wyceny oraz ryzyko transparentnosci. Ryzyka takie na rynku niepublicznym mogg przekracza¢ poziom
analogicznego ryzyka aktywéw nabywanych na rynku publicznym.

Ryzyko makroekonomiczne

Na stope zwrotu z lokat wptyw majg czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien
nierbwnowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezagcych, wielko$s¢ popytu
konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos$¢ stop procentowych, ksztaltowanie sie poziomu depozytow i
kredytéw sektora bankowego, wielko$¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i tendencje
ksztaltowania sie poziomu inflacji, wielko$¢ i tendencje ksztattowania sie poziomu cen surowcow, sytuacja
geopolityczna — zmiana ktéregokolwiek z w/w czynnikdw moze mie¢ negatywny wptyw na wyceny instrumentow
finansowych.

Ryzyko stép procentowych

Zmiany rynkowych stop procentowych majg bezposredni wptyw na warto$¢ diuznych papieréw wartosciowych.
Wzrost stép procentowych przyczynia sie do obnizenia cen dtuznych papierow wartoSciowych, zas wrazliwosc
poszczegdlnych instrumentéw zalezy od cech szczegdlnych danego instrumentu. Nalezy podkresli¢, ze ryzyko stop
procentowych nie jest wytgcznie ograniczone do krajowych stdép procentowych. Z racji faktu, ze Fundusz moze
lokowac¢ swoje aktywa w instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych, ryzyko to zwigzane jest rowniez z
zagranicznymi stopami procentowymi. Ponadto, w sytuacji zaciggnigecia przez Fundusz zobowigzania
oprocentowanego weditug zmiennej stopy procentowej, Fundusz jest dodatkowo narazony na wzrost wysokosci
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu, a tym samym na spadek wartosci aktywdw netto na certyfikat.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ryzyko ptynnosci dotyczy ograniczen w zakresie natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie sprzedazy lub
kupna okreslonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wigze sie réwniez z mozliwoscig zawierania transakcji jedynie
po cenach, ktére istotnie odbiegajg od aktualnych cen rynkowych. To wszystko moze wywiera¢ negatywny wptyw
na rentownosc¢ lokat, a tym samym na osiggane przez fundusz wyniki finansowe oraz stopy zwrotu. Ryzyko to
dotyczy¢ moze zaréwno wybranych papieréw wartosciowych, jak i szerokiego rynku w okresach niestabilnosci na
rynkach finansowych.
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Z dokonywaniem lokat w dtuzne papiery warto$ciowe, stanowigce gtowny przedmiot lokat funduszu, zwigzane jest
ryzyko ptynnosci polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy tych instrumentéw w krotkim okresie po cenach
odzwierciedlajgcych ich realng wartos¢. Rynek dtuznych papierow wartosciowych moze charakteryzowac sie
brakiem rozwinietych gietd lub systeméw zorganizowanego obrotu, co istotnie wptywa na mozliwos¢ obrotu tego
typu papierami wartosciowymi.

Dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa mogg charakteryzowaé sie nizszg lub brakiem
ptynnosci ze wzgledu na ograniczony krag ich nabywcow, w szczegdlnosci w przypadku emisji prywatnych.
Znalezienie potencjalnych nabywcow takich papierow wartosciowych oraz przeprowadzenie stosownych negocjaciji
warunkéw transakcji sprzedazy moze znaczaco wydtuzy¢ czas spieniezenia tych lokat. W przypadku konieczno$ci
szybkiej sprzedazy takich dtuznych papieréw wartosciowych cena mozliwa do uzyskania moze by¢ o wiele nizsza
niz realna wartosc¢ tych papieréw wartosciowych co moze prowadzi¢ do spadku wartosci aktywow netto funduszu
na certyfikat. Ponadto na mozliwo$¢ sprzedazy dtuznych papieréw warto$ciowych istotny wptyw moze mieé
sytuacja finansowa danego emitenta.

Ryzyko zwigzane z koncentracja sektorowg lub geograficzng lokat

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Funduszu beda skoncentrowane na okreslonym
sektorze rynku lub okreslonym obszarze geograficznym. Woéwczas niekorzystne zdarzenia majgce negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny mogg w znaczgcym stopniu wptywaé na wahania i wartos¢
certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe zwigzane jest z inwestycjami w waluty obce, depozyty oraz instrumenty finansowe wyrazone w
walutach obcych i polega na mozliwosci deprecjacji lub aprecjacji waluty krajowej w trakcie trwania lokaty, w wyniku
czego ostatecznie osiggnieta stopa zwrotu wyrazona w walucie krajowej moze istotnie odbiega¢ od tej uzyskanej
w walucie obcej.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwigzane jest z mozliwoscig niewywigzania si¢ drugiej strony zawartej przez fundusz transakgiji
z zobowigzan wynikajgcych z zawartych umow. Ryzyko to wystepuje gtownie w transakcjach terminowych, w
ktorych termin realizacji nastepuje po dacie dokonania transakcji.

Ryzyko nierozliczenia lub btednego rozliczenia transakcji

Ryzyko to wynika z mozliwosci nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji dotyczgcych akcji w
spotkach kapitatowych. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze w przypadku negatywnego
zachowania sie cen papierow wartosciowych wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci certyfikatow
inwestycyjnych. Dodatkowo, nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczen transakcji moze powodowac¢ koniecznos¢
poniesienia przez Fundusz kar umownych wynikajgcych z zawartych przez Fundusz umow

Ryzyko zwigzane z lokowaniem srodkéw w depozyty

Lokowanie srodkéw w depozyty wigze sie z ryzykiem niewyptacalnosci banku lub instytucji kredytowej, ktorej
powierza sie $rodki.

Ryzyko inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania,
oprécz ryzyk wiasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich portfeli, wystepujg nastepujace
rodzaje ryzyk:

1) ryzyko braku wplywu na skiad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzgdzajgcego funduszem
zagranicznym lub instytucjg wspodlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby
zarzadzajgcej instytucjg wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania takg
instytucja,

2) ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego skfadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, ktérym
podlegajg fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania, sg one zobowigzane ujawniac sktad ich
portfeli inwestycyjnych wytgcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajgcy Funduszem, podejmujgc decyzje o
zakupie/sprzedazy tytutdw uczestnictwa, ma dostep wytgcz-nie do biezgcej wyceny aktywéw funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytuciji.
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Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne

Z lokatami w Instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne zwigzane sg nastepujace
rodzaje ryzyka:

* ryzyko rynkowe, zwigzane z mozliwoscig poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametrow
rynkowych aktywéw bazowych, od ktérych uzalezniona jest cena instrumentéw pochodnych, takich jak ceny
papierow wartosciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, wartosci indekséw gietdowych;

* ryzyko dzwigni finansowej, zwigzane z mozliwoscig poniesienia strat przewyzszajgcych wniesiony depozyt
zabezpieczajgcy. Wynika ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty Pochodne
powodujgcego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskéw lub start z inwestycji;

* ryzyko niedopasowania wycen instrumentéw pochodnych do wycen aktywoéw stanowigcych aktywa bazowe tych
instrumentow;

* ryzyko rozliczenia transakcji, zwigzane z mozliwoscia wystepowania btedéw lub opdznien w rozliczeniach
transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne;

* ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamknigcia w odpowiednio krotkim okresie czasu pozycji na
instrumentach pochodnych bez znaczgcego negatywnego wplywu na wartos¢ aktywow netto subfunduszu;

* ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywigzania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat umowy obejmujgce instrumenty pochodne;

* ryzyko modelu wyceny — w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie wptyng¢ na
wartos¢ aktywoéw netto Funduszu;

* ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych i wewnetrznych systemow kontrolnych.
Ryzyko zwigzane z powierzeniem zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu

Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem, na podstawie umowy, zlecito zarzadzanie portfelem inwestycyjnym
Funduszu CVI Domowi Maklerskiemu sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W zwigzku z powyzszym decyzje
inwestycyjne- a zatem i realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu - bedg podejmowane przez podmiot inny niz
Towarzystwo. W zwigzku z powyzszym, dziatania i zaniechania zewnetrznego podmiotu, ktéremu Towarzystwo
powierzylo zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu moga negatywnie wplyngé na wartos¢ Aktywow
Funduszu i w konsekwenc;ji rowniez na wartos¢ aktywdw netto Funduszu na certyfikat.

CVI Dom Maklerski sp. z 0.0., na podstawie zezwolenia udzielonego przez KNF, jest uprawniona do wykonywania
dziatalnosci maklerskiej polegajacej na zarzadzaniu portfelami, w skiad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw finansowych. Dziatalnos¢ CVI Dom Maklerski sp. z o0.0. podlega statemu nadzorowi Komisiji.
Dodatkowo, Towarzystwo jest uprawnione do sprawowania statlego nadzoru nad dziataniem CVI Dom Maklerski
sp. z 0.0., w tym do dokonywania inspekcji czy przegladania wszystkich dokumentéw zwigzanych z zarzagdzaniem
portfelem inwestycyjnym Funduszu. Ponadto, Towarzystwo moze wypowiedzie¢ umowe o powierzenie zarzgdzania
portfelem inwestycyjnym Funduszu ze skutkiem natychmiastowym w kazdej chwili, jezeli wymagat bedzie tego
interes uczestnikdw Funduszu. Towarzystwo ponosi odpowiedzialno$¢ za dziatania i zaniechania CVI Domu
Maklerskiego sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem dzwigni finansowej AFI

Ryzyko dzwigni finansowej wystepuje w przypadkach zaciggania przez Fundusz kredytéw lub pozyczek,
emitowania obligacji, zawierania transakcji z przyrzeczeniem odkupu oraz zawierania transakcji, ktérych
przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Stosowanie dzwigni
finansowej moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia zyskéw i strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystajg z
tego mechanizmu.

Ryzyko inflacji
Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z

zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowaé spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w
portfelu funduszu aktywéw. Moze sie réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentéw dtuznych.
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Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, oszustw, btedéw ludzkich, czy btedéw systemowych. W szczegdlnosci, zawodny proces lub biad
ludzki moze spowodowaé btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji. Btedne dziatanie
systemoéw moze przejawia¢ sie zawieszeniem systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne
dziatania systeméw po stronie podmiotéw zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo
stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemdw i procedur wewnetrznych.
Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wptyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu na
certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko prawne

Ryzyko prawne jest to ryzyko zmian otoczenia, w ktérym dziata Fundusz, na ktére Fundusz nie ma wptywu. Dla
wynikow dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne nie ulegly zmianie w okresie trwania Funduszu.
Dotyczy to w szczegdlno$ci przepiséw regulujgcych zasady opodatkowania zyskow z inwestycji, zaréwno z punktu
widzenia Funduszu, jak i jego uczestnikow, limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla funduszy
inwestycyjnych zamknietych, a takze stosowane zasady wyceny. Zmiana ktérejkolwiek z zasad funkcjonowania
moze mie¢ istotny wptyw na rentownos¢ Funduszu. W szczegodlnosci wazne sg zmiany, ktére moga prowadzi¢ do:
zwigkszenia kosztow dziatalnosci pokrywanych z aktywow Funduszu, wprowadzenia obcigzen podatkowych
zwigzanych z inwestycjami dokonywanymi przez Fundusz, co w efekcie moze obnizy¢ rzeczywistg stope zwrotu z
dokonanych inwestyciji

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnos¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza, bankéw, brokeréw,
podmiotéw prowadzacych ksiegi rachunkowe Funduszu, podmiotéw dokonujgcych wyceny skiadnikéw lokat
Funduszu, czy biegtych rewidentow. Istnieje ryzyko niewywigzania sig lub niepetnego wywigzania sie kontrahentow
z podjetych zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu.

Mimo, ze do prowadzenia rejestru aktywéw Funduszu zobowigzany jest niezalezny od Towarzystwa bank
depozytariusz, moze - wwyniku btedu ze strony depozytariusza Iub innych zdarzen zwigzanych
z przechowywaniem aktywow, na ktére Towarzystwo nie ma wptywu — wystgpi¢ sytuacja majgca negatywny wptyw
na warto$¢ aktywow Funduszu.

Ryzyko zmiany depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujacych Fundusz

Fundusz lub depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o prowadzenie rejestru aktywéw funduszu, za
wypowiedzeniem, w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariusza wymaga zgody Komisji. Jezeli
depozytariusz nie wykonuje obowigzkéw okreslonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywoéw funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze
nakaza¢ Funduszowi zmiane depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastgpi¢ w terminie
krétszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji lub ogtoszenia upadtosci depozytariusza, Fundusz
niezwlocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego terminu wypowiedzenia.
Zmiana depozytariusza jest dokonywana w sposob zapewniajgcy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow
depozytariusza. Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw obstugujacych Fundusz, w
szczegolnosci agenta transferowego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza
lub podmiotu obstugujgcego Fundusz.

Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych na aktywnym rynku modeli wyceny
przynaleznych do poszczegdlnych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajgcych z przyjetych zasad
rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wyceng dokonywang wedtug tych modeli a
rzeczywistg wartoscig rynkowa instrumentéw podlegajacych wycenie. Istnieje ryzyko zastosowania przez fundusz
btednych modeli wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia btednych lub niekompletnych danych wejsciowych,
co moze spowodowac wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu funduszu nieodzwierciedlajgcej ich
wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci aktywdéw Funduszu.

Ryzyko braku ptynnosci certyfikatéw inwestycyjnych.

Ze wzgledu na fakt, ze certyfikaty inwestycyjne nie bedg przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym istnieje
ryzyko, ze obrét certyfikatami inwestycyjnymi moze by¢ bardzo ograniczony, wskutek czego ich posiadacze nie
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beda mogli ich zbywa¢ w dowolnie wybranym momencie i po satysfakcjonujgcej ich cenie. W takim przypadku
jedynym sposobem na wyjscie z inwestycji bedzie przedstawienie certyfikatow inwestycyjnych do wykupienia przez
Fundusz w trybie i na warunkach okreslonych w Statucie.

Istnieje ryzyko, iz ze wzgledu na brak mozliwo$ci zbycia istotnej czesci skfadnikéw lokat funduszu certyfikaty
inwestycyjne nie bedg mogtly by¢é umorzone w terminie zatozonym przez inwestora, w okreslonej liczbie oraz po
odpowiedniej cenie. Fundusz moze podjaé decyzje o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgtoszonych
zgdan wykupu podlegajacych realizacji w danym dniu wykupu. Wartos¢ redukcji jest uzalezniona od wartosci
aktywow pltynnych pozostajgcych w funduszu.

Ryzyko to jest wysokie z uwagi na polityke inwestycyjna, ktéra przewiduje lokowanie aktywow funduszu gtéwnie w
nienotowane na aktywnych rynkach korporacyjne instrumenty dtuzne emitowane w ramach emisji prywatnych,
charakteryzujgce sie bardzo niskg ptynnoscia.

Ryzyko zwigzane z bledna wyceng wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Ryzyko dokonania btednej wyceny wartosci aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny zwigzane jest z
mozliwoscig zanizenia lub zawyzenia kwoty wyptaty z tytutu wykupu certyfikatow, wyptaty kwoty likwidacyjnej, lub
tez ustalenia ceny sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych w oparciu o zanizona, lub zawyzong warto$c¢ certyfikatow.
W takich przypadkach uczestnik moze jednak oczekiwaé korekty wyceny certyfikatow na wartos¢ prawidtowa,
a takze mozliwosci rozliczenia ewentualnej szkody majgtkowej w drodze odszkodowania wyptacanego przez
Towarzystwo lub Fundusz.

Ryzyko rozwigzania Funduszu w trakcie jego trwania

Zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych i statutem Fundusz moze by¢ rozwigzany w trakcie jego trwania
decyzjg Zgromadzenia Inwestoréw. Decyzja taka bedzie miata wptyw na realizacje polityki inwestycyjnej Funduszu
i osiggniecie celu inwestycyjnego.

Ryzyko niedojscia emisji do skutku

Zaistnienie jednej z przyczyn niedojscia emisji do skutku, spowoduje, ze osobom, kitdre dokonaty zapisu na
certyfikaty inwestycyjne oraz dokonaty na nie wptaty, nie zostang one przydzielone, w zwigzku z czym nie bedg
mogty dysponowaé wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow Inwestycyjnych

Zaistnienie jednej z przyczyn nieprzydzielenia certyfikatow inwestycyjnych, spowoduje, ze osobom, ktére dokonaty
zapisu na certyfikaty inwestycyjne oraz dokonaty na nie wptaty nie zostang przydzielone certyfikaty inwestycyjne
lub nie zostang przydzielone w liczbie wynikajacej z zapisu, w zwigzku z czym nie beda mogty dysponowac
wptaconymi $rodkami pienigznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem emisji certyfikatow inwestycyjnych oraz przyjmowaniem zadan wykupu
za posrednictwem podmiotéw trzecich

Niniejsze ryzyko zwigzane jest z okolicznoscia, iz niektdre czynnosci zwigzane z prowadzeniem emisji certyfikatow
inwestycyjnych oraz przyjmowaniem zgdan wykupu (w tym w szczegolnosci kierowanie w imieniu Towarzystwa
propozycji nabycia certyfikatow inwestycyjnych oraz posrednictwo w przyjmowaniu zapiséw) bedg wykonywane za
posrednictwem podmiotow trzecich. Dlatego tez dziatania podejmowane przez te podmioty trzecie w zwigzku z
emisjg oraz wykupem certyfikatow inwestycyjnych, w szczegdélnosci takie jak terminowe przekazanie odpowiedniej
dokumentacji Funduszowi, bedg miaty wptyw na skuteczne dojscie emisji do skutku i ostateczne przydzielenie
certyfikatow inwestorom oraz na wykupienie certyfikatow inwestycyjnych przez Fundusz.

Ryzyko kolejnej emisji

Istnieje ryzyko, ze wptaty do Funduszu uzyskane w ramach kolejnych emisji certyfikatbw mogg zosta¢ mniej
korzystnie ulokowane. Moze to by¢ spowodowane faktem, iz warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne
charakteryzujgce rynek) w czasie dokonywania kolejnych emisji mogg znaczgco odbiega¢ od tych, jakie
wystepowaty w ramach poprzednich emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do braku atrakcyjnych lokat zgodnych
z przyjeta strategig inwestycyjng Funduszu oraz profilem inwestycyjnym wynikajgcym ze Statutu. Powyzsze moze
takze wptywac¢ na wartosc¢ certyfikatow inwestycyjnych wyrazong wartoscig aktywéw netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny.

Z przeprowadzeniem kolejnych emisji certyfikatow inwestycyjnych wigze sie ryzyko rozwodnienia wartosci
dotychczas wyemitowanych certyfikatow Inwestycyjnych w szczegdlnosci wystepujgce w przypadku, gdy cena
emisyjna nowych certyfikatow inwestycyjnych jest nizsza niz aktualna warto$¢ certyfikatdow inwestycyjnych
dotychczas wyemitowanych.
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Ryzyko zwigzane ze zmiang Statutu Funduszu

Statut Funduszu moze zosta¢ zmieniony przez Towarzystwo na zasadach okreslonych w przepisach prawa.
Zmiana Statutu Funduszu dokonywana jest decyzjg Towarzystwa, na ktdrg uczestnik co do zasady nie ma wptywu.
Zmiana Statutu Funduszu poza wyjgtkami wskazanymi w przepisach prawa nie wymaga zgody Komisji Nadzoru
Finansowego. Uczestnik Funduszu powinien liczy¢ sie z okolicznoscig, iz charakter Funduszu (réwniez w zakresie
jego polityki inwestycyjnej) moze ulec zmianie w czasie jego trwania. O kazdorazowej zmianie statutu Funduszu
uczestnik bedzie informowany poprzez odpowiednie ogtoszenie zamieszczane na stronie internetowej
Towarzystwa, zawierajgce informacje o tresci oraz o terminie wej$cia w zycie danej zmiany.

Ryzyko braku mozliwosci wyceny lokat wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu

Ze wzgledu na okolicznos¢, iz w sktad portfela Funduszu moga wchodzi¢ papiery wartoSciowe i inne prawa
majgtkowe o zréznicowanym charakterze, w tym takze nienotowane na aktywnym rynku, istnieje ryzyko braku
mozliwosci wyceny poszczegdlnych sktadnikow lokat z przyczyn niezaleznych od emitenta. W takim przypadku
uczestnik powinien liczy¢ sie z sytuacjg, w ktorej z powyzszego powodu nie bedzie mozliwe okre$lenie wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, czego konsekwencjg moze by¢ m.in. brak mozliwosci okreslenia ceny
emisyjnej certyfikatéw inwestycyjnych kolejnych emisji, lub ceny wykupu certyfikatéw i tym samym brak mozliwosci
przeprowadzenia subskrypcji certyfikatow lub realizacji zadania wykupu.

Ryzyko zwigzane z postepowaniem administracyjnym toczacym sie przed KNF wobec Towarzystwa

W lipcu 2018 r. Komisja wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w przedmiocie mozliwosci natozenia na
Towarzystwo sankcji w zwigzku z podejrzeniem naruszenia art. 48 ust. 2aa pkt 2 oraz art. 45a ust. 4a Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych w zwigzku 2z =zarzadzaniem funduszami: easyDebt Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny  Funduszu Inwestycyjny Zamkniety, Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Funduszu Inwestycyjny Zamkniety oraz Debito Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Funduszu Inwestycyjny Zamkniety. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania powyzsze
postepowanie nie zostato zakonczone.

Postepowanie moze zakonczy¢ sie natozeniem na Towarzystwo w drodze decyzji sankcji o jakiej mowa w art. 228
ust. 1c Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, tj.:

1) ograniczeniem zakresu wykonywanej dziatalnosci zarzgdzania alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w
zakresie strategii inwestycyjnych, ktére moga stosowac alternatywne fundusze inwestycyjne, ktérymi zarzadza lub
moze zarzadza¢ Towarzystwo, albo

2) cofng¢ zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci towarzystwa funduszy inwestycyjnych, albo

3) natozy¢ kare pienigzng do wysokosci 5 000 000 zt, albo

4) zastosowac tgcznie sankcje, o ktérych mowa w pkt 1i 3 albo w pkt 21 3.

Jezeli w drodze decyzji Towarzystwu zostanie cofniete zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci towarzystwa
funduszy inwestycyjnych lub zezwolenie na zarzadzanie alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, to od dnia
wydania ktorej$ z w/w decyzji fundusz bedzie reprezentowany przez Depozytariusza. Jezeli w terminie 3 miesiecy
od dnia wydania decyzji, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, inne towarzystwo nie przejmie zarzadzania
funduszem to fundusz ulegnie rozwigzaniu i niezbedne bedzie przeprowadzenie jego likwidacji.

Natozenie na Towarzystwo sankcji w postaci kary pienieznej nie bedzie miato zadnego wptywu na biezaca
dziatalno$¢ funduszu ani na sposob i ciggtos¢ zarzgdzania Funduszem przez Towarzystwo.

Zadna ze wskazanych powyzej sankcji nie obcigzy w sposob posredni lub bezposredni aktywéw funduszu ani
uczestnikéw funduszu.

10. Opis sposobu zarzadzania ryzykiem

Towarzystwo ustanowito system zarzgdzania ryzykiem. W ramach systemu wydzielono wewnetrzng jednostke
organizacyjng oraz powotano wyspecjalizowane komitety odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem oraz przyjeto
wewnetrzne procedury regulujgce w jednolity sposob proces zarzadzania ryzykiem funduszy zarzgdzanych przez
Towarzystwo. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w sposéb spojny dla wszystkich zarzgdzanych funduszy. Dla
kazdego funduszu Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z jego politykg inwestycyjng oraz biezgcym
procesem zarzgdzania. W zalezno$ci od polityki inwestycyjnej danego funduszu i zidentyfikowanych istotnych ryzyk
Towarzystwo na podstawie wewnetrznych regulacji i procedur moze ustanawia¢ wewnetrzne limity ryzyka. System
zarzadzania ryzykiem podlega corocznemu badaniu przez biegtego rewidenta.

11. Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu
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Stopa zwrotu liczona w oparciu ostatnia wycene oficjalng w roku 2019 i ostatnig wycene oficjalng w roku 2018
wyniosta: -1,69%.

Procentowy udziat kosztéw Funduszu w $redniej warto$ci aktywow netto Funduszu wyniést odpowiednio:

taczny udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywéw netto Funduszu w 2019 roku wynosit: 2,41%
w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,00%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje: 0%

Optaty dla depozytariusza: 0,07%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow: 0,11%

Ustugi w zakresie rachunkowosci: 0,07%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu: 0%

tgczny udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywdw netto Funduszu w 2018 roku wynosit: 2,27%
w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa: 2,00%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje: 0%

Optaty dla depozytariusza: 0,08%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow: 0,09%

Ustugi w zakresie rachunkowosci: 0,04%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu: 0%

12. Kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu
Nie dotyczy Funduszu.
13. Informacje dotyczgce zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Fundusz nie zatrudnia pracownikéw i nie ma wptywu na srodowisko naturalne.

14.  Informacje dotyczace istotnych zmian, o ktérych mowa w art. 105 Rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) nr 231/2013 z dn. 19.12.2012 r. uzupetniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogéinych warunkéw dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru

A. Informacje o ktérych mowa w art. 23 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8
czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw
2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010.

Opis strategii inwestycyjnej i celéow AFIl, informacje na temat siedziby wszelkich podstawowych AFI i
siedziby funduszy bazowych, jezeli AFI jest funduszem funduszy, opis rodzajéw aktywow, w ktoére AFl moze
inwestowa¢, technik, ktéore moze stosowaé, opis wszystkich rodzajow ryzyka zwigzanego z inwestycja,
wszelkich majacych zastosowanie ograniczen inwestycyjnych, okolicznosci, w ktérych AFl moze korzystac
z dzwigni finansowej, dozwolonych rodzajow i zrédet dzwigni finansowej oraz ryzyka, wszelkich ograniczen
zwigzanych z jej stosowaniem oraz wszelkich ustalen dotyczacych zabezpieczen i ponownego uzycia
aktywow, a takze maksymalnego poziomu dzwigni, jaki ZAFI ma prawo stosowaé w imieniu AFI.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym, kidérego dziatalno$¢ polega na inwestowaniu Srodkéw
pienieznych wptacanych przez Uczestnikow. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow
Funduszu. Szczegdtowy opis przedmiotu dziatalnosci funduszu, w tym jego celu inwestycyjnego i polityki
inwestycyjnej oraz strategii inwestycyjnej, w szczegélnosci opis rodzajow aktywow, w ktére moze inwestowac,
technik, ktére moze stosowaé, rodzajéw ryzyka zwigzanego z dokonywanymi inwestycjami i ograniczen
inwestycyjnych okreslone zostaty w Rozdziale IX Statutu Funduszu.

Fundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej przy dokonywaniu lokat w instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, prawa majgtkowe oraz transakcje krétkiej sprzedazy. Szczegdtowe
zasady dokonywania inwestycji w wyzej wspomniane instrumenty wskazane zostaly w Rozdziale IX Statutu
Funduszu. Maksymalny wewnetrzny limit poziomu dzwigni finansowej okreslony przez Towarzystwo dla Funduszu
wynosi 200% wartosci aktywow netto obliczonej zgodnie z metodg zaangazowania.

Opis procedur, na podstawie ktérych AFlI moze zmieni¢ swoja strategie inwestycyjng lub polityke
inwestycyjna.
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Zmiana strategii inwestycyjnej i prowadzona polityki pienieznej wymaga zmiany uzgodnieh dokonanych z
podmiotem zarzgdzajgcym portfelem inwestycyjnym Funduszu, a w ograniczonym stopniu moze odby¢ sie przez
wydanie Zarzadzajgcemu odpowiedniego polecenia lub jednostronng zmiange dokumentu strategii inwestycyjnej.
Niektore ze zmiany wymagac¢ takze moga dokonania zmian w statucie Funduszu.

Opis gtownych skutkéw prawnych wynikajgcych ze stosunku umownego, ktory jest nawigzywany w
zwigzku z inwestycjg, w tym informacje dotyczace jurysdykcji, prawa wilasciwego oraz istnienia lub
nieistnienia jakichkolwiek instrumentéw prawnych, na mocy ktérych wyroki sagdowe wydane w miejscu
siedziby AFI sg uznawane i wykonywane.

Inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne polega na przekazaniu srodkéw pienieznych na rzecz Funduszu w zamian
za emitowane przezen Certyfikaty Inwestycyjne. Stosunek prawny wynikajgcy z nabycia Certyfikatow
Inwestycyjnych podlega prawu wtasciwemu oraz jurysdykcji Rzeczypospolitej Polskie;. .

Tozsamos¢ ZAFIl, depozytariusza AFIl, bieglego rewidenta i wszelkich innych podmiotow $wiadczacych
ustugi oraz opis ich obowigzkéw i praw przystugujacych inwestorom.

ZAFI| — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Noble Funds S.A.

Depozytariusz AFI — Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna

Depozytariusz wykonuje obowigzki okreslone w Ustawie (w szczegolnosci art. 72 i nastepne), w tym polegajgce na
przechowywaniu aktywow oraz prowadzeniu rejestru aktywoéw Funduszu, a takze na zapewnieniu wlasciwego
monitorowania przeptywu $rodkéw pienieznych.

Depozytariusz jest obowigzany przy wykonywaniu swoich obowigzkéw dziata¢ w sposéb rzetelny, dochowujac
najwyzszej starannosci wynikajgcej z profesjonalnego charakteru prowadzonej dziatalnosci, a takze zgodnie z
zasadami uczciwego obrotu. Depozytariusz zobowigzany jest dziata¢ w interesie uczestnikow Funduszu, w tym
obowigzany jest niezwtocznie zawiadamia¢ Komisje Nadzoru Finansowego, ze Fundusz dziata z naruszeniem
prawa lub nienalezycie uwzglednia interes Uczestnikow Funduszu.

Ponadto Depozytariusz zobowigzany jest do:
- Reprezentacji Funduszu w przypadku cofnigcia zezwolenia na utworzenie Towarzystwa

- Wystgpienia w imieniu Uczestnikow Funduszu z powddztwem z tytutu szkody spowodowanej niewykonaniem lub
nienalezytym wykonaniem obowigzkéw w zakresie zarzadzania Funduszem i jego reprezentac;ji

- Niezwlocznego zawiadamiania KNF o naruszeniu przez Fundusz prawa lub nieuwzglednieniu interesow
Uczestnikdw Funduszu. Ponadto do uprawnien Depozytariusza nalezy: — Zapewnienie statej kontroli czynnosci
faktycznych i prawnych dokonywanych przez Fundusz oraz zapewnienie zgodnosci tych czynnosci z prawem i
statutem Funduszu

- Zapewnienie statej kontroli czynnosci wykonywanych przez Fundusz na rzecz jego Uczestnikow. d. Prawa
Uczestnika Uczestnik ma prawo wnioskowa¢ o wytoczenie przez Depozytariusza powddztwa z tytutu szkody
spowodowanej niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem obowigzkéw w zakresie zarzadzania Funduszem i
jego reprezentacji.

Ponadto do uprawnien Depozytariusza nalezy:

- Zapewnienie statej kontroli czynnosci faktycznych i prawnych dokonywanych przez Fundusz oraz zapewnienie
zgodnos$ci tych czynnosci z prawem i statutem Funduszu

— Zapewnienie statej kontroli czynnosci wykonywanych przez Fundusz na rzecz jego Uczestnikow.
Prawa Uczestnika:

Uczestnik ma prawo wnioskowa¢ o wytoczenie przez Depozytariusza powddztwa z tytutu szkody spowodowanej
niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem obowigzkdw w zakresie zarzadzania Funduszem i jego
reprezentaciji.

Biegly rewident - Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Do obowigzkdw biegtego rewidenta wynikajacych z umowy podpisanej z Towarzystwem nalezy przeprowadzenie
badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu oraz przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego
Funduszu.
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Z zawartej przez Fundusz umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych nie wynikaja
bezposrednio uprawnienia dla Uczestnikéw Funduszu

CVI Dom Maklerski spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Zarzadzanie portfelem Funduszu Dtugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego

ProService Finteco Sp. z o0.0.

- Prowadzenie ksiegowosci fundusz,
- Wsparcie czynnosci wyceny.

Noble Securities S.A.

Wykonywanie funkcji agenta emisji, sponsora emisji oraz agenta ptatniczego.

Opis wszelkich przekazanych przez ZAFI funkcji w zakresie zarzadzania, o ktérych mowa w zalaczniku I,
lub wszelkich funkcji w zakresie przechowywania przekazanych przez depozytariusza, tozsamos¢
podmiotu, ktéremu przekazano te funkcje, oraz informacje na temat wszelkich konfliktéw intereséw, ktore
moga wynikng¢ z takiego przekazania.

Towarzystwo powierzyto zarzgdzane portfelem inwestycyjnym Funduszu CVI Dom Maklerski spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie.

Towarzystwo nie powierzyto zarzgdzania ryzykiem Funduszu podmiotowi trzeciemu.
Depozytariusz nie powierzyt wykonywania czynnosci w zakresie przechowywania aktywéw innym podmiotom.

Opis procedury wyceny AFl oraz metodologii wyceny na potrzeby wyceny aktywow, w tym metody
stosowane przy wycenie aktywow, ktérych wartos¢ jest trudna do ustalenia, zgodnie z art. 19.

Zasady wyceny aktywéw Funduszu opisane zostaty w rozdziale XII, artykuty 28-33, Statutu Funduszu.

Opis zarzadzania przez AFI ryzykiem utraty ptynnosci, w tym w zakresie praw umarzania w normalnych
warunkach i w nadzwyczajnych okolicznosciach oraz obowiazujacych ustalen z inwestorami dotyczacych
umarzania.

Towarzystwo zarzadza ptynnoscig Funduszu poprzez stosowny dobor aktywow, w szczegdlnosci uwzgledniajgc
kryterium ptynnosci, rozumianej jako mozliwo$¢ szybkiej sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia pozycji w danym
aktywie, przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, bez znaczacego negatywnego wptywu na
jego wartosc¢ oraz strukture zapadalnos$ci portfela obligacji uwzgledniajgca prawdopodobienstwo poszczegdinych
przeptywow pienieznych od emitentéw.

Towarzystwo utrzymuje poziom ptynnosci Funduszu odpowiedni do jego zobowigzan bazowych na podstawie
oceny wzglednej ptynnosci aktywdw na rynku.

Zarzgdzanie ptynnoscig realizowane jest m.in. poprzez:

- analize poszczegolnych aktywéw Funduszu oraz struktury catego portfela pod wzgledem ryzyka ptynnosci
Funduszu,

- ocene wplywu kazdej decyzji inwestycyjnej dotyczgcej aktywow na ptynnos¢ Funduszu,

- uwzglednianie profilu bazy inwestoréw, w tym ich rodzaj, wzgledng warto$¢ inwestycji oraz warunki wykupywania
certyfikatow inwestycyjnych,

- uwzglednianie trwajgcych oraz zaplanowanych emisji certyfikatéw inwestycyjnych,

- uwzglednianie prognozowanych oraz rzeczywiscie sktadanych zapiséw oraz Zzgdan wykupu certyfikatow
inwestycyjnych,

- -ograniczanie ryzyka ptynnosci poprzez ustanawianie stosownych wewnetrznych limitdw inwestycyjnych.
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Opis wszystkich optat i kosztéw ponoszonych bezposrednio lub posrednio przez inwestorow oraz
maksymalna wysokos¢ takich optat i kosztow.

Rodzaje, maksymalna wysokos$é, sposob kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajgcych Fundusz, w tym
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie poszczegdlnych
rodzajow kosztdw opisane zostaty w rozdziale Xl, artykut 27, Statutu Funduszu. Statut Funduszu dostepny jest na
stronie internetowej Noble Funds TFI S.A.: www.noblefunds.pl.

Opis sposobu, w jaki ZAFI zapewnia sprawiedliwe traktowanie inwestorow oraz w kazdym przypadku gdy
inwestor jest traktowany w sposéb preferencyjny lub uzyska prawo do preferencyjnego traktowania — opis
preferencyjnego traktowania, rodzaj inwestorow, ktérzy traktowani sg w preferencyjny sposéb, oraz, w
odpowiednich przypadkach, ich prawne i gospodarcze powigzania z AFI lub ZAFI.

Wobec wszystkich Uczestnikow stosowane s3g takie same zasady, a ich uprawnienia nie s w zaden sposdb
réznicowane. Prawa uczestnikdw Funduszu zostaty opisane w rozdziale VIl Statutu Funduszu.

Najnowsze sprawozdanie roczne, o ktérym mowa w art. 22

Najnowsze roczne sprawozdanie finansowego Funduszu sporzgdzone zostato za okres od dna 1 stycznia 2019
roku do dnia 31 grudnia 2019 roku i zostanie opublikowane w dniu 14 kwietnia 2020 roku na stronie internetowej
Towarzystwa: https://noblefunds.pl/.

Procedury i warunki emisji i sprzedazy jednostek uczestnictwa lub udziatow.

Ogolne postanowienia dotyczace kolejnych emisji certyfikatow opisane zostaty w rozdziale VI, artykut 11, Statutu
Funduszu.

Ostatnia wartos¢ aktywow netto AFI lub ostatnia cena rynkowa jednostki uczestnictwa lub udziatlu w AFI,
zgodnie z art. 19

Ostatnia warto$¢ aktywow netto Funduszu przed dniem sporzadzenia niniejszego sprawozdania ustalona zostata
na Dzien Wyceny 20 marca 2020 roku i wyniosta 71 284 tys. z. zas wartos¢ aktywdéw netto przypadajagca na
certyfikat inwestycyjny na ten dzien wyniosta 101,83.

Weczesniejsze wyniki osiagniete przez AFI (w odpowiednich przypadkach)

Sprawozdania finansowe (roczne, pétroczne i kwartalne) Funduszu zawierajgce dane dotyczace wyniku Funduszu
w poszczegolnych okresach oraz wartosci certyfikatow inwestycyjnych przypadajgce na poszczegodlne Dzien
Wyceny dostepne sg na stronie internetowej Noble Funds TFI S.A.: www.noblefunds.pl.

Tozsamos¢ prime brokera oraz opis wszelkich istotnych ustalen miedzy AFl i jego prime brokerami oraz
sposo6b zarzadzania zwigzanymi z tym konfliktami intereséw, oraz zapis w umowie z depozytariuszem
dotyczacy mozliwosci przeniesienia i ponownego uzycia aktywow AFI, oraz informacje o kazdym
przeniesieniu na prime brokera ewentualnej odpowiedzialnosci, jakie moze mie¢ 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 zostaty opisane w dokumencie Rentier FIZ_Informacje z art. 222b UoFIliZAFI_Y_2019 udostgpnionym
uczestnikom na stronie internetowej www.noblefunds.pl wraz ze sprawozdaniem finansowym Funduszu.

B. Informacje dotyczace istotnych zmian, o ktérych mowa w art. 105 ust. 1c Rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dn. 19.12.2012r.

Po dniu bilansowym, w dn. 05.03.2020 r., nastgpita zmiana zasad wyptaty dochodéw Uczestnikom Funduszu oraz
zasady wykupywania Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu, o czym mowig odpowiednio art. 25 i art. 26 Statutu
Funduszu. Towarzystwo poinformowato o ww. zmianach w ogtoszeniu o zmianie Statutu Funduszu opublikowanym
na stronie internetowej Towarzystwa w dn. 05.03.2020 r.

Po wejsciu w zycie ww. zmian, zgodnie z nowymi zapisami art. 25 Statutu Funduszu, Fundusz wyptaca dochod
jezeli wartos¢ Aktywow Ptynnych, tj. sumy srodkéw pienigznych, depozytéw bankowych i walut, pomniejszona o
wartos¢ srodkow przeznaczonych na wykup Certyfikatow Inwestycyjnych przekracza Kwote Rezerwy, fj. kwote
odpowiadajagca 6% Wartosci Aktywéw Netto Funduszu ustalong na Dzien Wyceny. Ow Warto$é Nadwyzki Fundusz
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przeznacza na wyptate dochodu. W przypadku gdy warto$¢ Aktywow Ptynnych nie przekroczy Kwoty Rezerwy,
Towarzystwo podejmie decyzje o niewyptaceniu dochodu za dany kwartat.

Zmianie ulegty zapisy dot. wykupywania Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Od dnia 05.03.2020 r., zgodnie z
art. 26 ust. 1 pkt. 4 Statutu Funduszu zgdanie wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych dotyczy Dnia Wykupu
nastepujgcego bezposrednio po ztozeniu zgdania wykupu (wymogi formalne, o ktérych mowa w art. 26 ust. 1 pkt.
5 Statutu nie ulegajg zmianie). Ponadto, zgodnie z art. 26 ust. 4 Statutu, Towarzystwo uprawnione jest do podjecia
decyzji o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgtoszonych Zzgdan wykupu podlegajgcych realizacji w
danym Dniu Wykupu, przy czym decyzja, o ktérej mowa powyzej moze zosta¢ podjeta:

1) nie poézniej niz w Dniu Wykupu,

2) jezeli w wyniku realizacji wszystkich zgtoszonych zadan wykupu podlegajacych realizacji w danym
Dniu Wykupu wartos¢é Aktywdw Plynnych spadtaby ponizej Kwoty Rezerwy (Warto$¢ Aktywow
Piynnych oraz Kwote Rezerwy okresla sie na Dzien Wyceny przypadajgcy na Dzien Wykupu, o
ktérym mowa w zdaniu pierwszym),

3) pod warunkiem, ze liczba Certyfikatow podlegajgcych wykupowi na podstawie wszystkich
zgtoszonych zadan wykupu podlegajgcych realizacji w danym Dniu Wykupu, po dokonaniu
proporcjonalnej redukcji nie bedzie nizsza niz 2% (stownie: dwa procent) ogolnej liczby
wyemitowanych i niewykupionych do tego Dnia Wykupu Certyfikatow.

W przypadku podjecia decyzji o dokonaniu redukgji, informacja o redukcji zostanie podana do
wiadomosci w trybie art. 17 Rozporzgdzenia MAR oraz opublikowana na stronie internetowej Towarzystwa
www.noblefunds.pl.

Ponadto, w przypadku podjecia decyzji o redukcji zgodnie z zapisami ust. 4, zadania wykupienia Certyfikatow
Inwestycyjnych podlegajg proporcjonalnej redukgji, przy czym liczba Certyfikatéw wykupywanych od kazdego z
Uczestnikdw bedzie zaokrgglana w dét do petnego Certyfikatu. Redukcja zostanie dokonana zgodnie z
odpowiednimi regulacjami przyjetymi przez KDPW. Jezeli powstata w wyniku zastosowania redukcji, o ktérej mowa
w ust. 5, liczba Certyfikatow Inwestycyjnych podlegajacych wykupowi bedzie mniejsza od liczby rownej wszystkim
Certyfikatom Inwestycyjnym przeznaczonym do wykupu, wowczas kazdy zredukowany pakiet Certyfikatow
Inwestycyjnych objety poszczegdlnymi zleceniami wykupu, powiekszany bedzie o jeden Certyfikat Inwestycyjny, w
kolejnosci od najwiekszego pakietu, az do wystgpienia sytuacji, w ktorej liczba Certyfikatow Inwestycyjnych
przedstawionych do wykupu bedzie réwna liczbie Certyfikatdw Inwestycyjnych przeznaczonych do wykupu. Jezeli
nie bedzie mozliwe powiekszenie pakietow Certyfikatéw Inwestycyjnych w sposéb opisany w zdaniu poprzednim,
w szczegolnosci w sytuaciji gdy poszczegdlne pakiety opiewac bedg na réwng liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych,
wybor pakietu podlegajgcego powiekszeniu nastgpi w sposéb losowy.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Signature Not Verified

Dokument r . g
: ‘ o Signature Noi ified
podpisany przez Dokument pogpisany y i)
Mariusz 4 A Dokument podpi przez
NF Staniszewski przez Pawetflominski SylwiaMagott £
Data 2020.04.14 Data: 2020.Q4.14 Data: 2020.04.14110:55:24 CEST
11:42:08 CEST 11:27:19 GEST
Mariusz Staniszewski Pawet Hominski Sylwia Magott
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Noble Funds TFI S.A. Noble Funds TFI S.A. Noble Funds TFI S.A.

Warszawa, dnia 10.04.2020 roku
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