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PROSPEKT INFORMACYJNY 
NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY (nazwa skr·cona: Noble Funds FIO) 

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI: NOBLE FUND SKARBOWY Å NOBLE FUND MIESZANY Å NOBLE 

FUND AKCJI (ISIN: PLNFTFI00010) Å NOBLE FUND AKCJI MAĠYCH I ŤREDNICH SPĎĠEK (ISIN: 

PLNFTFI00028) Å NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS (do dnia 29 lipca 2009 r. Noble Fund 

Luxury) Å NOBLE FUND TIMINGOWY Å NOBLE FUND GLOBAL RETURN 

 

Towarzystwem bődŌcym organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ġka Akcyjna,  

z siedzibŌ w Warszawie.  

Strona internetowa: www.noblefunds.pl  

Fundusz prowadzi dziaġalnoťł zgodnie z prawem wsp·lnotowym regulujŌcym zasady zbiorowego inwestowania w papiery 

wartoťciowe.
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ROZDZIAĠ I 
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w P rospekcie 

1.  Imiona i nazwiska oraz funkcje os·b odpowiedzialnych za informa-
cje zawarte w Prospekcie , w tym za informacje finansowe  

Osobami odpowiedzialnymi za informacje zawarte w Prospekcie sŌ: 
Mariusz Staniszewski  - Prezes ZarzŌdu Towarzystwa,  
Sylwia Magott  - Czġonek ZarzŌdu Towarzystwa, 
Paweġ Homiśski ð Czġonek ZarzŌdu Towarzystwa. 

2.  Nazwa i siedziba podmiotu, w imieniu kt·rego dziaġajŌ osoby wska-
zane w pkt 1.  

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ġka Akcyjna, z 
siedzibŌ w Warszawie. 

3.  Oťwiadczenie os·b, o kt·rych mowa w pkt 1. 

Oťwiadczamy, űe informacje zawarte w Prospekcie sŌ prawdziwe i 
rzetelne oraz nie pomijajŌ űadnych fakt·w ani okolicznoťci, kt·rych 
ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami Ustawy i Rozpo-
rzŌdzenia, a takűe, űe wedle najlepszej naszej wiedzy nie istniejŌ, 
poza ujawnionymi w Prospekcie, okolicznoťci, kt·re mogġyby wywrzeł 
znaczŌcy wpġyw na sytuacjő prawnŌ, majŌtkowŌ i finansowŌ Noble 
Funds Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. 

 

 
 

 
ééééééééééééééééé 
Mariusz Staniszewski ð Prezes ZarzŌdu 
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Sylwia Magott ð Czġonek ZarzŌdu 
 
 
éééé.ééééééééééééé 
Paweġ Homiśski ð Czġonek ZarzŌdu 

 
 
 

 
 
 

ROZDZIAĠ II 
Dane o Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych 

1.  Firma  (nazwa) , kraj siedziby, siedziba i  adres Towarzystwa wraz z 
numerami telekomunikacyjnymi, adresem gġ·wnej strony interne-
towej i adresem poczty elektronicznej  

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedzibŌ w 
Polsce w Warszawie, przy ul. Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa,  
tel.  (+48 22) 427 46 46 
fax. (+48 22) 276 25 85 

adres poczty elektronicznej: biuro@noblefunds.pl  
adres strony internetowej: www.noblefunds.pl   

2.  Data zezwolenia na wykonywanie dziaġalnoťci przez Towarzystwo 

Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 paůdziernika 2006 r. 
o numerze PW/DFI/W/4030 -37/1 -5656/KNF53/I/2006.  

3.  Oznaczenie sŌdu rejestrowego i  numer, pod kt·rym Towarzystwo 
jest zarejestrowane  

W dniu 09 maja 2006 r. Towarzystwo zostaġo wpisane do rejestru 
przedsiőbiorc·w, prowadzonego przez SŌd Rejonowy dla m. st. War-
szawy XIII Wydziaġ Gospodarczy Krajowego Rejestru SŌdowego pod nu-
merem KRS 0000256540. 

4.  Wysokoťł kapitaġu wġasnego Towarzystwa, w tym wysokoťł skġad-
nik·w kapitaġu wġasnego na ostatni dzieś bilansowy  

Na ostatni dzieś bilansowy (31 grudnia 2012  r.) wedġug sprawozdania 
finansowego zbadanego przez biegġego rewidenta wysokoťł kapitaġu 
wġasnego Towarzystwa wyniosġa: 20.756.772,11 zġ, w tym:  
Kapitaġ zakġadowy: 500.200 zġ 
Kapitaġ zapasowy: 5.373.800 zġ 
Zysk netto: 14.882.772,11 zġ 

5.  Informacja o opġaceniu kapitaġu zakġadowego Towarzystwa 

Kapitaġ zakġadowy Towarzystwa zostaġ w peġni opġacony. 

6.  Firma (nazwa)  i siedziba podmiotu dominujŌcego wobec Towarzy-
stwa, ze wskazaniem cech tej dominacji oraz nazwa  lub imiona i 
nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Towarzystwa, posiadajŌcych 
co najmniej 5% og·lnej liczby gġos·w na walnym zgromadzeniu ak-
cjonariuszy wraz z podaniem posiadanej przez nich liczby gġos·w 

Podmiotem dominujŌcym wobec Towarzystwa jest Getin Noble Bank 
S.A., z siedzibŌ w Warszawie, kt·ry posiada  100 % og·lnej liczby gġo-
s·w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa. 

7.  Imiona i nazwiska:  

7.1.  Czġonk·w zarzŌdu Towarzystwa 

Mariusz  Staniszewski  ð Prezes ZarzŌdu,  
Sylwia Magott  ð Czġonek ZarzŌdu, 
Paweġ Homiśski ð Czġonek ZarzŌdu. 

7.2.  Czġonk·w rady nadzorczej Towarzystwa 

Radosġaw Stefurak ð PrzewodniczŌcy Rady Nadzorczej, 
Marcin Dec ð WiceprzewodniczŌcy Rady Nadzorczej, 
Mariusz Latek  ð Czġonek Rady Nadzorczej, 
Maciej Szczechura  ð Czġonek Rady Nadzorczej. 

7.3.  Os·b fizycznych zarzŌdzajŌcych Funduszem  

Andrzej Lis  ð doradca inwestycyjny (numer licencji 304), wsp·ġzarzŌ-
dza Subfunduszami: Noble Fund Skarbowy, Noble Fund Akcji, Noble 
Fund Mieszany, Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek, Noble Fund 
Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Global Return oraz Noble Fund 
Timingowy.  
Andrzej Domaśski ð wsp·ġzarzŌdza Subfunduszami: Noble Fund Skar-
bowy, Noble Fund Akcji, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji Ma-
ġych i Ťrednich Sp·ġek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble 
Fund Global Return oraz Noble Fund Timingowy. 
Tomasz Manowiec  ð doradca inwestycyjny (numer licencji 411), 
wsp·ġzarzŌdza Subfunduszaem Noble Fund Skarbowy; Noble Fund Ak-
cji, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek, 
Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Global Return oraz 
Noble Fund Timingowy. 

8.  Informacje o  peġnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funk-
cjach poza Towarzystwem, jeűeli ta okolicznoťł moűe mieł zna-
czenie dla sytuacji uczestnik·w Funduszu.   

8.1.  ZarzŌd 

Mariusz Stani szewski - Prezes ZarzŌdu  

Absolwent Szkoġy Gġ·wnej Handlowej w Warszawie oraz Gerhard Mer-
cator Universitaet w Duisburg. Doktor Nauk Ekonomicznych Szkoġy 
Gġ·wnej Handlowej w Warszawie. Od 2001 r. licencjonowany doradca 
inwestycyjny (licencja nr 182). W roku  1998 pracowaġ w Centrali Deu-
tsche Bank A.G., we Frankfurcie nad Menem w Departamencie Nad-
zoru Globalnych Inwestycji Kapitaġowych. W latach 2000 ð 2001 za-
trudniony jako konsultant w Roland Berger&Partner Management Stra-
tegy Consulting. Od roku 2001 do 10 kwietnia 2006 r. pracowaġ jako 
Szef Departamentu Doradztwa Inwestycyjnego w Credit Suisse Asset 
Management (Polska) S.A. Obecnie zasiada w Radzie Nadzorczej Idea 
Box S.A. Od 2006 r. peġni funkcjő Prezesa ZarzŌdu Towarzystwa. 

Sylwia Magott ð Czġonek ZarzŌdu  

Absolwentka Wydziaġu ZarzŌdzania Uniwersytetu Warszawskiego na 
kierunku zarzŌdzanie finansami. Ukośczyġa podyplomowe studia ra-
chunkowoťci w Wyűszej Szkole Finans·w i ZarzŌdzania w Warszawie. 
Posiada uprawienia do usġugowego prowadzenia ksiŌg rachunkowych 
nadane przez Ministra Finans·w (Certyfikat Ksiőgowy nr 9378/2005). 
Od stycznia 1998 r. do wrzeťnia 2006 r. zwiŌzana z PKO/Credit Suisse 
Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. (obecnie PKO TFI S.A.), 
gdzie zatrudniona byġa na stanowisku Dyrektora Operacyjnego oraz 
Gġ·wnego Ksiőgowego Funduszy, kierujŌcego pracami zespoġu wyceny 
aktyw·w funduszy. Od 2006 r. peġni funkcjő Czġonka ZarzŌdu Towa-
rzystwa.  

Paweġ Homiśski ð Czġonek ZarzŌdu 

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie na kierunku Finanse i 
Bankowoťł. Posiada licencjő maklera papier·w wartoťciowych nr 1183 
oraz licencjő doradcy inwestycyjnego nr 143. Posiada tytuġ CFA (Char-
tered Financial Analyst). W latach 1995 - 1997 zatrudniony w Domu 
Maklerskim Magnus S.A. jako analityk. Nastőpnie w latach 1997 - 1999 
zarzŌdzaġ polskŌ czőťciŌ aktyw·w niemieckiego funduszu East Capital 
Beteiligungen AG. W latach 1999 - 2006 pracowaġ w Powszechnym To-
warzystwie Emerytalnym DOM S.A. na stanowisku doradcy inwestycyj-
nego odpowiedzialnego za zarzŌdzanie portfelem akcji funduszu. Od 
roku 2006 zatrudniony w Towarzystw ie, najpierw na stanowisku za-
rzŌdzajŌcego funduszami, nastőpnie takűe na stanowisku Dyrektora 
Dziaġu ZarzŌdzania Funduszami. Od stycznia 2012 r. peġni funkcjő 
Czġonka ZarzŌdu Towarzystwa. 

8.2.  Rada nadzorcza 

Radosġaw Stefurak ð PrzewodniczŌcy Rady Nadzorczej 

Absolwent Akademii Ekonomicznej we Wrocġawiu - kierunek finanse i 
bankowoťł.  Pan Radosġaw Stefurak jest licencjonowanym biegġym re-
widentem, wpisanym w 2005 r. na listő biegġych rewident·w pod nu-
merem 10430. 
Karierő zawodowŌ rozpoczŌġ w 1998 r. w Arthur Andersen Sp. z. o.o. 
Od 2001 r. do 2006 r. zwiŌzany byġ z Lukas Bank S.A., gdzie pracowaġ 
na stanowisku Dyrektora Departamentu Analiz i Rozlicześ Bizneso-
wych. W 2003 r. zostaġ Czġonkiem Rady Nadzorczych sp·ġki Lukas Bud 
Sp. z o.o. (do 2004 r.), firmy Pro Asset (do 2005 r.) oraz Accord Fi-
nance S.A. (do 2006 r.). Od 2006 r. do 2007 r. peġniġ funkcjő Dyrektora 
Finansowego Getin Holding S.A. W latach 2007 ð 2010 zasiadaġ r·wno-
legle w Radach Nadzorczych Getin International S.A., Getin Bank S.A., 
Noble Bank S.A. oraz Radzie Dyrektor·w Carcade Sp. z o.o. (Rosja) i 
Plus Bank (Ukraina). Od 2008 r. do 2010 r. Czġonek Rady Administrat·w 
S.C. Perfect Finance S.r.l. W latach 2009 ð 2010 peġniġ funkcje Czġonka 

mailto:biuro@noblefunds.pl
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ZarzŌdu Getin Banku S.A., przewodniczŌcego Rady Dyrektor·w Car-
cade Sp. z. o.o. oraz czġonka Rady Nadzorczej Zamkniőtej Sp·ġki Ak-
cyjnej Somblebank z siedzibŌ w Miśsku. W latach 2008 ð 2012 wchodziġ 
w skġad Rady Nadzorczej TU Europa S.A. oraz Rady Nadzorczej TU na 
Űycie Europa S.A. W latach 2011 ð 2012 peġniġ funkcjő Prezesa Getin 
Noble Bank S.A. 
Obecnie Pan Radosġaw Stefurak jest Czġonkiem ZarzŌdu Getin Noble 
Bank S.A., Czġonkiem ZarzŌdu BPI Bank Polskiej Inwestycji S.A., Czġon-
kiem Rady Nadzorczej Geting Leasing S.A. oraz przewodniczy Radzie 
Nadzorczej Noble Securities S.A., Radzie Nadzorczej GetBack S.A. 
oraz Radzie Nadzorczej Kancelarii Prawnej GetBack Mariusz Brysik 
S.K.A. 

Marcin Dec  ð WiceprzewodniczŌcy Rady Nadzorczej 

Absolwent Wydziaġ Handlu Zagranicznego na Uniwersytecie Gdaśskim. 
Posiada licencjő doradcy inwestycyjnego (licencja nr 180) oraz tytuġ 
PRM (Professional Risk Manager)  
Karierő zawodowŌ rozpoczŌġ w 1996 r. pracujŌc jako Fixed Income 
Dealer w Banku Gdaśskim S.A., nastőpnie w latach 1997 ð 1999 w 
Banku Wsp·ġpracy Europejskiej S.A. W latach 1999 -2004 zwiŌzany z 
GrupŌ Banku Millenium, gdzie peġniġ funkcjő Zastőpcy Dyrektora De-
partamentu Skarbu. Nastőpnie w latach 2004 ð 2009 zwiŌzany z GrupŌ 
Rabobank, gdzie peġniġ funkcje Dyrektora Departamentu Skarbu w 
Banku BGŰ S.A. oraz Dyrektora CEE Interest Rate Derivatives w Rabo-
bank International London. W 2009 r. Czġonek ZarzŌdu odpowiedzialny 
za obszar ryzyka w Kredobank we Lwowie. W latach 2011-2012 Czġo-
nek ZarzŌdu Get Bank S.A. 
Obecnie Pan Marcin Dec peġni funkcjő Dyrektora ZarzŌdzajŌcego Ob-
szarem Skarbu w Getin Noble Bank S.A., Czġonka ZarzŌdu w BPI Banku 
Polskiej Inwestycji S.A., jest przewodniczŌcym Komitetu Inwestycyj-
nego Krajowego Funduszu Kapitaġowego S.A., oraz Czġonkiem Rady 
Nadzorczej Noble Securities S.A.  

Mariusz Latek ð Czġonek Rady Nadzorczej  

Absolwent Wyűszej Szkoġy Menedűerskiej w Warszawie - kierunek Za-
rzŌdzanie i Marketing. 
Karierő zawodowŌ rozpoczŌġ w 1998 r. w Recon Direct Sales Sp. z o.o. 
W latach 2000 ð 2001 byġ asystentem maklera papier·w wartoťciowych 
w Globar Capital Partners Poland S.A. Nastőpnie w latach 2003 ð 2006 
pracowaġ w Expander Sp. z o.o. kolejno jako Doradca Finansowy oraz 
Kierownik Oddziaġu. Od 2004 r. do 2006 r. peġniġ funkcjő Dyrektora 
Regionalnego Sprzedaűy w Open Finance S.A., a w latach 2006 ð 2008 
Dyrektora Sprzedaűy w Noble Bank S.A. W 2008 r. peġniġ funkcje Dy-
rektora ZarzŌdzajŌcego w Domu Maklerskim Noble Securities S.A.  
Obecnie Pan Mariusz Latek peġni funkcjő Dyrektora ZarzŌdzajŌcego w 
Getin Noble Bank S.A. 

Maciej Szczechura ð Czġonek Rady Nadzorczej  

Absolwent Instytutu Stosowanych Nauk Spoġecznych na Uniwersytecie 
Warszawskim. 
Karierő zawodowŌ rozpoczŌġ w 1998 r. w agencji marketingowej DBB 
w Warszawie. Nastőpnie w latach 2004 ð 2010 pracowaġ w Euro Bank 
S.A. kolejno na stanowisku Dyrektora Marketingu, Dyrektora ZarzŌ-
dzajŌcego oraz Wiceprezesa ZarzŌdu.   
Od 2010 r. peġni funkcjő Prezesa ZarzŌdu Noble Concierge Sp. z o.o. 
oraz Czġonka ZarzŌdu Getin Noble Bank S.A.; Fundacji St. Antonyõs 
College Oxford - Noble Foundation. Ponadto jest Czġonkiem Rad Nad-
zorczych GetBack S.A., Getin Leasing S.A. oraz BPI Bank Polskiej In-
westycji S.A.    

8.3.  ZarzŌdzajŌcy Funduszem  

Andrzej Lis  

Absolwent Szkoġy Gġ·wnej Handlowej w Warszawie na kierunku Fi-
nanse i Bankowoťł. W latach 2000 - 2002 pracowaġ w domu makler-
skim Wood&Company w Departamencie Analiz. W latach 2003 - 2005 
zatrudniony w Telekomunikacji Polskiej S.A. jako analityk. W latach 
2005 - 2007 pracowaġ w Domu Inwestycyjnym BRE Banku S.A. jako 
analityk zajmujŌcy siő m.in. sp·ġkami z sektora IT. Nastőpnie w maju 
2007 doġŌczyġ do zespoġu inwestycyjnego Towarzystwa jako analityk, 
a nastőpnie jako zarzŌdzajŌcy funduszami. Od 1 marca 2012 r. peġni 
takűe funkcjő Dyrektora Dziaġu ZarzŌdzania Funduszami. Posiada li-
cencjő doradcy inwestycyjnego nr 304. 

Andrzej Domaśski 

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie na kierunku Ekonomia. 
W roku 2006 pracowaġ w Biurze Analiz Ekonomicznych Banku BPH S.A. 
na stanowisku analityka sektorowego. W latach 2007 ð 2010 zatrud-
niony w KBC TFI S.A. na stanowisku dealera akcji, a nastőpnie zarzŌ-
dzajŌcego funduszami akcyjnymi. W maju 2010 r. doġŌczyġ do zespoġu 
inwestycyjnego Towarzystwa jako zarzŌdzajŌcy funduszami. 

Tomasz Manowiec  

Absolwent Uniwersytetu Gdaśskiego na kierunkach Ekonomia i ZarzŌ-
dzanie oraz Szkoġy Gġ·wnej Handlowej w Warszawie na kierunku Fi-
nanse i rachunkowoťł. W latach 2008-2011 pracowaġ w Zespole Do-
radztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGŰ S.A. jako analityk 
rynku papier·w wartoťciowych. W lipcu 2011 r. doġŌczyġ do zespoġu 
inwestycyjnego Towarzystwa najpierw jako analityk, a nastőpnie jako 
zarzŌdzajŌcy funduszami. Posiada licencjő maklera papier·w warto-
ťciowych nr 2261 oraz licencjő doradcy inwestycyjnego nr 411. 

9.  Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towa-
rzystwo, nieobjőtych Prospektem.  

Na dzieś sporzŌdzania Prospektu Towarzystwo zarzŌdza innymi, nie-
objőtymi Prospektem, funduszami: 
1) Noble Funds Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Otwar-

tym,  
2) Noble Fund Opportunity Funduszem Inwestycyjnym Zamkniőtym, 
3) Noble Fund 2DB Funduszem Inwestycyjnym Zamkniőtym, 
4) Debito Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwe-
stycyjnym Zamkniőtym, 

5) Noble Fund Macro Total Return Funduszem Inwestycyjnym Za-
mkniőtym, 

6) Property Solutions Funduszem Inwestycyjnym Zamkniőtym Akty-
w·w Niepublicznych, 

7) Distressed Assets Funduszem Inwestycyjnym Zamkniőtym Akty-
w·w Niepublicznych, 

8) Debentures Funduszem Inwestycyjnym Zamkniőtym Aktyw·w Nie-
publicznych,  

9) Green Funduszem Inwestycyjnym Zamkniőtym Aktyw·w Niepu-
blicznych.   

 
 
ROZDZIAĠ III 
Dane o Funduszu  

1.  Informacje o Funduszu  

1.1.  Data zezwolenia na utworzenie Funduszu  

Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 paůdziernika 2006 r. 
o numerze PW/DFI/W/4032-37/1 - 5657/KNF53/II/2006.   

1.2.  Data i numer wpisu Funduszu do rejestru fundusz y inwestycyjnych  

Fundusz zostaġ wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 
21 listopada 2006 r.  pod numerem RFi 265.  

2.  Informacje wsp·lne dla wszystkich Subfunduszy 

2.1.  Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa  

Jednostka Uczestnictwa stanowi prawo majŌtkowe Uczestnika okre-
ťlone w Statucie i Ustawie. 

Jednostki Uczestnictwa kaűdego Subfunduszu reprezentujŌ jedna-
kowe prawa majŌtkowe. 

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa na kaűde űŌdanie osoby 
uprawnionej do uczestnictwa w Funduszu lub Uczestnika i doko nuje 
ich odkupienia na kaűde űŌdanie Uczestnika. 

Jednostki Uczestnictwa sŌ umarzane z mocy prawa z chwilŌ ich odku-
pienia.  

Jednostki Uczestnictwa nie mogŌ był zbywane przez Uczestnika na 
rzecz os·b trzecich. 

Jednostki Uczestnictwa nie sŌ oprocentowane.  

Jednostka Uczestnictwa podlega dziedziczeniu, z zastrzeűeniem, űe 
w razie ťmierci Uczestnika, Fundusz jest obowiŌzany na űŌdanie: 

1) osoby, kt·ra przedstawi rachunki stwierdzajŌce wysokoťł ponie-
sionych przez niŌ wydatk·w zwiŌzanych z pogrzebem Uczestnika ð od-
kupił Jednostki Uczestnictwa naleűŌce do Uczestnika zapisane w Re-
jestrze Uczestnik·w, do wartoťci nieprzekraczajŌcej koszt·w urzŌ-
dzenia pogrzebu zgodnie ze zwyczajami przyjőtymi w danym ťrodowi-
sku, oraz wypġacił tej osobie kwotő uzyskanŌ z tego odkupienia.  

2) osobom, kt·re Uczestnik wskazaġ Funduszowi - odkupił        Jed-
nostki Uczestnictwa naleűŌce do Uczestnika zapisane w  Rejestrze 
Uczestnik·w do wartoťci nie wyűszej niű przypadajŌce na ostatni mie-
siŌc przed ťmierciŌ Uczestnika dwudziestokrotne przeciőtne mie-
siőczne wynagrodzenie w sektorze przedsiőbiorstw bez wypġat nagr·d 
z zysku, ogġaszane przez Prezesa Gġ·wnego Urződu Statystycznego, 
oraz nie przekraczajŌcej ġŌcznej wartoťci Jednostek Uczestnictwa na-
leűŌcych do Uczestnika zapisanych w Rejestrze Uczestnik·w, oraz wy-
pġacił tej osobie kwotő uzyskanŌ z tego odkupienia.  
Powyűsze postanowienia nie dotyczŌ Jednostek Uczestnictwa zapisa-
nych we Wsp·lnym Rejestrze Maġűeśskim. 

Jednostka Uczestnictwa moűe był przedmiotem zastawu. Zaspokoje-
nie siő zastawnika z Jednostki Uczestnictwa, moűe był dokonane wy-
ġŌcznie w wyniku odkupienia Jednostki Uczestnictwa na űŌdanie zgġo-
szone w postőpowaniu egzekucyjnym. 

Fundusz zastrzega sobie prawo do dokonania podziaġu Jednostek 
Uczestnictwa kaűdego Subfunduszu na r·wne czőťci tak, aby ich caġ-
kowita wartoťł odpowiadaġa wartoťci Jednostek Uczestnictwa przed 
podziaġem. Fundusz poinformuje o zamiarze podziaġu Jednostek 
Uczestnictwa, co najmniej na dwa tygodnie przed datŌ podziaġu po-
przez jednokrotne ogġoszenie w sieci internet na stronie  www.noble-
funds.pl .  Ogġoszenie bődzie dostőpne na stronie internetowej od dnia 
jego publikacji co najmniej do dnia dokonania podziaġu Jednostek 
Uczestnictwa.  

Zgodnie z postanowieniami Statutu Fundusz moűe zbywał r·űne kate-
gorie Jednostek Uczestnictwa.  

Kategorie Jednostek Uczestnictwa oznaczane sŌ jako: 
Jednostki Uczestnictwa kategorii A,  
Jednostki Uczestnictwa kategorii B,  
Jednostki Uczestnictwa kategorii C.  

http://www.noblefunds.pl/
http://www.noblefunds.pl/
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Kryterium zr·űnicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowi 
spos·b i wysokoťł pobieranych Opġat Manipulacyjnych. 

Na dzieś sporzŌdzenia niniejszego Prospektu Fundusz zbywa wyġŌcz-
nie Jednostki Uczestnictwa kategorii A.  

2.2.  Zwiőzġe okreťlenie praw Uczestnik·w 

Uczestnik ma prawo do:  
1) nabycia kolejnych Jednostek Uczestnictwa,  
2) űŌdania odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 
3) zġoűenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiődzy 

Subfunduszami,  
4) zġoűenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiődzy Fun-
duszami lub subfunduszami r·űnych funduszy, zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo (zwanej dalej r·wnieű ăkonwersjŌó),  

5) űŌdania dokonania transferu Jednostek Uczestnictwa pomiődzy 
Subrejestrami Uczestnika,  

6) dokonania reinwestycji,  
7) otrzymania ťrodk·w pieniőűnych ze zbycia Aktyw·w Subfunduszu, 
w zwiŌzku z jego likwidacjŌ, 

8) rozporzŌdzenia posiadanymi Jednostkami Uczestnictwa na wypa-
dek ťmierci, 

9) otrzymania potwierdzenia zbycia i odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa,  

10) ustanowienia zastawu na Jednostkach Uczestnictwa,  
11) dostőpu przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa do KIID oraz rocz-
nego i p·ġrocznego poġŌczonego sprawozdania finansowego Fun-
duszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdaś jednostko-
wych Subfunduszy,  

12) dostőpu do KIID, Prospektu Funduszu wraz z aktualnymi informa-
cjami o zmianach w tym Prospekcie, rocznego i p·ġrocznego poġŌ-
czonego sprawozdania finansowego Funduszu z wydzielonymi 
Subfunduszami oraz sprawozdaś jednostkowych Subfunduszy w 
sieci internet pod adresem www.noblefunds.pl,  

13) űŌdania dorőczenia bezpġatnie na papierze KIID, Prospektu Fundu-
szu wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym Prospek-
cie, rocznego i p·ġrocznego poġŌczonego sprawozdania finanso-
wego Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdaś 
jednostkowych Subfunduszy, 

14) ustanowienia peġnomocnika do dokonywania czynnoťci zwiŌza-
nych z nabywaniem i űŌdaniem odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa,  

15) posiadania kilku Subrejestr·w w Subfunduszu, 
16) zġoűenia Reklamacji dotyczŌcej dziaġania Funduszu, Towarzystwa 
lub podmiot·w, kt·rym Towarzystwo powierzyġo wykonywanie 
czynnoťci zwiŌzanych z dziaġalnoťciŌ prowadzonŌ przez Towarzy-
stwo,  

17) zmiany danych osobowych oraz zmiany numeru rachunku banko-
wego, na kt·ry wpġacane bődŌ ťrodki pieniőűne pochodzŌce z od-
kupienia Jednostek Uczestnictwa,  

18) ustanowienia lub odwoġania blokady Jednostek Uczestnictwa, 
19) skġadania zleceś za pomocŌ telefonu, a takűe za pomocŌ elektro-
nicznych noťnik·w informacji, na zasadach okreťlonych w Pro-
spekcie lub w odrőbnej umowie zawartej przez Uczestnika lub In-
westora.  

2.3.  Zasady przeprowadzania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa  

Zasady odnoszŌce siő do przeprowadzania zapis·w w zwiŌzku z two-
rzeniem Funduszu 

Nie dotyczy.  

Zasady odnoszŌce siő do przeprowadzania zapis·w w zwiŌzku z two-
rzeniem nowych Subfunduszy 

1. Do utworzenia nowego Subfunduszu niezbődne jest zebranie 
wpġat do Subfunduszu w wysokoťci nie niűszej niű 500.000 zġ. 

2. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa nowych Subfunduszy zostanŌ 
przeprowadzone poprzez dokonanie wpġat wyġŌcznie przez Towarzy-
stwo lub jego akcjonariuszy. Przyjmowanie zapis·w na Jednostki 
Uczestnictwa rozpocznie siő w dniu nastőpujŌcym po wejťciu w űycie 
zmiany statutu, o kt·rej mowa w ust. 1 i zakośczy po upġywie 14 dni 
od dnia rozpoczőcia przyjmowania zapis·w, lub w pierwszym dniu ro-
boczym nastőpujŌcym po dniu, w kt·rym zostanŌ zġoűone prawidġowe 
zapisy na kwotő wynoszŌcŌ lub przekraczajŌcŌ ġŌcznie 500.000 (piőł-
set tysiőcy) zġ 

3. Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu objőtej zapi-
sem wynosi 100 zġ. 

4. W ramach zapis·w bődŌ przydzielane Jednostki Uczestnictwa ka-
tegorii A.  

5. W terminie nie dġuűszym niű 14 dni od dnia zakośczenia przyjmo-
wania zapis·w, o kt·rych mowa w ust. 2 i pod warunkiem zebrania 
wpġat do Subfunduszu w wysokoťci przewidzianej w ust. 1, Towarzy-
stwo przydziela Jednostki Uczestnictwa.  

6. Z chwilŌ przydziaġu Jednostek Uczestnictwa nastőpuje utworze-
nie Subfunduszu. Subfundusz rozpoczyna dziaġalnoťł, w tym zbywanie 
i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, nie p·ůniej niű w terminie 14 
dni od dnia dokonania przydziaġu Jednostek Uczestnictwa zgodnie z 
ust. 5.  
 

Towarzystwo w przypadku nie zebrania wymaganych wpġat w ramach 
zapis·w na Jednostki Uczestnictwa, kt·re sŌ zwiŌzane z Subfundu-
szem, w terminie 14 dni od dnia upġywu terminu na dokonanie zapis·w 

na Jednostki Uczestnictwa zwraca wpġaty do Subfunduszu wraz z od-
setkami naliczonymi przez Depozytariusza, a Subfundusz do kt·rego 
nie dokonano wpġaty w wysokoťci minimalnej nie zostaje utworzony. 

2.4.  Spos·b i szczeg·ġowe warunki zbywania, odkupywania i zamiany 
Jednostek Uczestnictwa, wypġat kwot z tytuġu odkupienia lub wy-
pġat dochod·w Funduszu oraz speġniania ťwiadcześ z tytuġu nieter-
minowej realizacji zlece ś i bġődnej wyceny 

2.4.1 Zbywanie Jednostek Uczestnictwa  

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezpoťrednio lub 
za poťrednictwem Dystrybutor·w wskazanych w rozdziale piŌtym ni-
niejszego Prospektu. 

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po otwarciu i wydzieleniu w 
Rejestrze Uczestnik·w Subrejestr·w, na kt·rych ewidencjonowane sŌ 
Jednostki Uczestnictwa poszczeg·lnych Subfunduszy.  

Fundusz otwiera dla Inwestora Subrejestr na podstawie zlecenia 
otwarcia Subrejestru (zlecenia pierwszego nabycia Jednostek  Uczest-
nictwa).  

Dokument zlecenia otwarcia Subrejestru wypeġniony w spos·b niepra-
widġowy lub nieczytelny, albo w inny spos·b wywoġujŌcy wŌtpliwoťci 
co do treťci lub autentycznoťci moűe nie był uznany za waűne zlece-
nie otwarcia Subrejestru.  

Osoba, kt·ra posiada otwarty Subrejestr, ale nie nabyġa Jednostek 
Uczestnictwa posiada status Inwestora. Osoba ta uzyskuje status 
Uczestnika po nabyciu Jednostek Uczestnictwa.  

Wpġata na nabycie Jednostek Uczestnictwa dowolnego Subfunduszu 
powinna był dokonana przez Inwestora w okresie nie dġuűszym niű 30 
dni od dnia zġoűenia zlecenia otwarcia Subrejestru, chyba űe dany 
Dystrybutor za poťrednictwem, kt·rego zlecenie zostaġo zġoűone, wy-
maga dokonania wpġaty jednoczeťnie ze zġoűeniem zlecenia otwarcia 
Subrejestru. Zlecenie otwarcia Subrejestru wygasa jeűeli Inwestor nie 
dokona wpġaty we wskazanym okresie.  

Subrejestr jest zamykany po 6 miesiŌcach od odkupienia od Uczest-
nika wszystkich Jednostek Uczestnictwa wszystkich Subfunduszy, 
bŌdů na űŌdanie Uczestnika.  

Kaűdemu Inwestorowi, kt·ry zġoűy zlecenie otwarcia Subrejestru na-
dawany jest i zapisywany w Rejestrze Uczestnik·w indywidualny nu-
mer Subrejestru.  

W zaleűnoťci od rodzaju skġadanego zlecenia lub dyspozycji, Uczestnik 
jest zobowiŌzany podawał numer Subrejestru lub inne dane jedno-
znacznie identyfikujŌce Uczestnika. Fundusz ma prawo do odrzucenia 
zlecenia lub dyspozycji, kt·ra nie zawiera lub zawiera nieprawidġowy 
numer Subrejestru albo niejednoznaczne bŌdů niaktualne dane iden-
tyfikujŌce Uczestnika. 

Dokument zlecenia wypeġniony w spos·b nieprawidġowy albo wywoġu-
jŌcy wŌtpliwoťci co do treťci lub autentycznoťci moűe nie był uznany 
za waűne zlecenie. W przypadku drobnych nieprawidġowoťci w wypeġ-
nieniu dokumentu zlecenia Subfundusz doġoűy naleűytej starannoťci w 
celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika.  

Kwota wpġaty nie moűe był niűsza niű minimalna kwota jednorazowej 
wpġaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowiŌzujŌca w Subfundu-
szu, wskazana poniűej. Od kwoty wpġaty na nabycie Jednostek Uczest-
nictwa moűe został pobrana Opġata Manipulacyjna zgodnie z zasadami 
opisanymi w Statucie, Prospekcie i Tabeli Opġat zamieszczonej na 
stronie internetowej Towarzystwa.  

W przypadku dokonywania przez Uczestnika lub Inwestora wpġaty 
ťrodk·w pieniőűnych na pokrycie zlecenia nabycia Jednostek Uczest-
nictwa, Uczestnik lub Inwestor jest zobowiŌzany do dokonania prze-
lewu oraz jego opisu zgodnie z wytycznymi Dystrybutora.  

W przypadku dokonywania przez Uczestnika wpġat bezpoťrednich na 
otwarty juű Subrejestr, dokument wpġaty ťrodk·w pieniőűnych powi-
nien zawierał nastőpujŌce dane: nazwő Subfunduszu i numer ra-
chunku bankowego Subfunduszu przyznanego indywidualnie Uczestni-
kowi do danego Subrejestru. Dokonanie wpġaty na wskazany do da-
nego Subrejestru indywidu alny rachunek bankowy jest jednoznaczne 
ze zġoűeniem zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa do danego Su-
brejestru.  

W przypadku, gdy wolŌ Uczestnika jest otwarcie nowego Subrejestru 
w danym Subfunduszu lub nowego Subrejestru w kolejnym Subfundu-
szu, dokument wpġaty ťrodk·w pieniőűnych powinien zawierał nastő-
pujŌce dane: nazwő Subfunduszu i numer rachunku nabył Subfundu-
szu. Uczestnik jest zobowiŌzany do podania w tytule przelewu numeru 
PESEL oraz imienia i nazwiska, a w przypadku os·b prawnych i jedno-
stek organizacyjnych nieposiadajŌcych osobowoťci prawnej numeru 
REGON oraz nazwő instytucji.  

Uczestnik Funduszu posiadajŌcy otwarty Subrejestr moűe nabywał 
Jednostki Uczestnictwa dowolnego subfunduszu wydzielonego w ra-
mach dowolnego funduszu inwestycyjnego otwar tego lub specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzŌdzanego przez 
Towarzystwo poprzez dokonanie wpġaty ťrodk·w pieniőűnych na ra-
chunek tego subfunduszu (wpġata bezpoťrednia). Dokonana wpġata 
jest r·wnoznaczna ze zġoűeniem zlecenia otwarcia Subrejestru i na-
bycia jednostek uczestnictwa tego subfunduszu. Dokument wpġaty 
ťrodk·w pieniőűnych powinien zawierał nastőpujŌce dane: nazwő 
Subfunduszu i numer rachunku nabył subfunduszu. Uczestnik jest zo-
bowiŌzany do podania w tytule przelewu numeru PESEL oraz imienia i 
nazwiska, a w przypadku os·b prawnych i jednostek organizacyjnych 
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nieposiadajŌcych osobowoťci prawnej numeru REGON oraz nazwő in-
stytucji.  

Dokument wpġaty ťrodk·w pieniőűnych wypeġniony w spos·b niepra-
widġowy albo wywoġujŌcy wŌtpliwoťci co do treťci lub autentycznoťci 
moűe nie był uznany za waűne zlecenie nabycia Jednostek Uczestnic-
twa. W takim przypadku Subfundusz bődzie zwracaġ otrzymane ťrodki 
pieniőűne. W przypadku drobnych nieprawidġowoťci w wypeġnieniu 
dokumentu wpġaty ťrodk·w pieniőűnych Subfundusz doġoűy naleűytej 
starannoťci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem 
Uczestnika. Przy realizacji takich zleceś decydujŌce znaczenie bődzie 
miaġ numer rachunku bankowego, na kt·ry zostaġa dokonana wpġata.  

Fundusz doġoűy naleűytej starannoťci w celu zrealizowania zlecenia 
oraz wpġaty zgodnie z zamiarem Uczestnika, ale nie ponosi odpowie-
dzialnoťci za realizacjő takiego zlecenia lub wpġaty. Niezaleűnie od 
powyűszych zasad Fundusz moűe odrzucił zlecenie, dyspozycjő lub 
inne oťwiadczenie woli jeűeli nie zawiera wymaganych przez Fundusz 
danych.  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w dniu, w kt·rym Fundusz 
wpisze do Subrejestru liczbő Jednostek nabytych za dokonanŌ wpġatő, 
jednak nie p·ůniej niű w terminie:  

1) 7 dni od dnia zġoűenia zlecenia nabycia i dokonania wpġaty ťrodk·w 
- w przypadku dokonywania wpġaty za poťrednictwem Dystrybutora; 
w takim przypadku za dzieś dokonania wpġaty uwaűa siő dzieś otrzy-
mania wpġaty ťrodk·w przez Dystrybutora,  

2) 7 dni od dnia zġoűenia zlecenia nabycia i wpġyniőcia ťrodk·w na 
rachunek danego Subfunduszu ð w przypadku dokonywania wpġaty 
bezpoťrednio na rachunek prowadzony na rzecz danego Subfunduszu 
przez Depozytariusza bŌdů inny wskazany przez Fundusz rachunek 
Subfunduszu; w takim przypadku za dzieś dokonania wpġaty uwaűa siő 
dzieś wpġyniőcia ťrodk·w na rachunek nabył danego Subfunduszu,  

3) 7 dni od dnia wpġyniőcia ťrodk·w na rachunek danego Subfunduszu 
ð w przypadku dokonywania przez Uczestnika wpġaty bezpoťredniej,  

- chyba űe op·ůnienie wynika z okolicznoťci, za kt·re Towarzystwo 
nie ponosi odpowiedzialnoťci. Do termin·w, o kt·rych mowa powyűej 
nie wlicza siő okres·w zawieszenia zbywania lub odkupywania Jedno-
stek Uczestnictwa.  

Wpisania do Subrejestru Fundusz dokonuje na podstawie otrzymanego 
zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz informacji od Depozy-
tariusza o otrzymaniu przez niego ťrodk·w pieniőűnych na nabycie 
Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku wpġat bezpoťrednich po 
otrzymaniu przez Depozytariusza informacji o wpġyniőciu ťrodk·w 
pieniőűnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.  

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po cenie r·wnej WANJU 
Subfunduszu z nastőpnego Dnia Wyceny po dniu, w kt·rym speġnione 
zostaġy ġŌcznie dwa warunki: Agent Transferowy otrzymaġ zlecenie na-
bycia oraz informacj ő od Depozytariusza o wpġyniőciu ťrodk·w pie-
niőűnych przeznaczonych na nabycie Jednostek Uczestnictwa na ra-
chunek Subfunduszu.  

W przypadku wpġaty bezpoťredniej Fundusz zbywa Jednostki Uczest-
nictwa po cenie r·wnej WANJU Subfunduszu z nastőpnego Dnia Wy-
ceny po dniu, w kt·rym Agent Transferowy otrzymaġ od Depozytariu-
sza informacjő o wpġyniőciu ťrodk·w na rachunek Subfunduszu. Ist-
nieje moűliwoťł, iű powyűsze terminy realizacji zleceś nie zostanŌ 
dotrzymane, w szczeg·lnoťci w przypadku wystŌpienia ryzyka opera-
cyjnego, o kt·rym mowa w Prospekcie. Spos·b obliczania ewentual-
nych rekompensat z tego tytuġu okreťla pkt 2.4.6. poniűej.  

Liczbő nabytych Jednostek Uczestnictwa okreťla siő wedġug nastőpu-
jŌcego wzoru:  
 

Kwota wpġaty ð (stawka Opġaty Manipulacyjnej zgodna z TabelŌ 
Opġat x Kwota wpġaty) 

WANJU obliczone w odpowiednim Dniu Wyceny 
 

Towarzystwo moűe odm·wił realizacji zlecenia w przypadku gdy 
kwota faktycznej wpġaty bődzie mniejsza lub wiőksza od kwoty zade-
klarowanej w formularzu zlecenia.  

Przydzielone Jednostki Uczestnictwa sŌ raportowane z dokġadnoťciŌ 
do trzech miejsc po przecinku.  

Szczeg·ġowe warunki zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnic-
twa w ramach Program·w sŌ okreťlone w umowach (regulaminach) 
tego Programu. Uczestnik zamierzajŌcy nabywał Jednostki Uczestnic-
twa w ramach tego Programu powinien zapoznał siő z tymi umowami 
(regulaminami).  

Uczestnikami Funduszu mogŌ był osoby maġoletnie. Osoba maġoletnia, 
kt·ra nie ukośczyġa 13 lat, moűe skġadał zlecenia jedynie przez przed-
stawiciel a ustawowego, zať po ukośczeniu 13 lat za zgodŌ przedsta-
wiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, űe nabycie Jednostek 
Uczestnictwa jest czynnoťciŌ nie przekraczajŌcŌ zwykġego zarzŌdu 
majŌtkiem maġoletniego.  

Maġűonkowie pozostajŌcy we wsp·lnoťci majŌtkowej maġűeśskiej 
mogŌ nabywał Jednostki Uczestnictwa na Wsp·lny Rejestr Maġűeśski 
(WRM). Otwarcie WRM nastőpuje po zġoűeniu przez maġűonk·w 
oťwiadczenia, űe pozostajŌ w ustawowej wsp·lnoťci majŌtkowej maġ-
űeśskiej i akceptujŌ zasady prowadzenia WRM okreťlone w statucie 
Funduszu.  

Fundusz moűe uzaleűnił uznanie wpġaty i przyznanie Jednostek 

Uczestnictwa od przedstawienia Towarzystwu, w spos·b przez Towa-
rzystwo wskazany, dodatkowych informacji wymaganych przepisami 
prawa, w szczeg·lnoťci przepisami ustawy z dnia 16 listopada 2000 r. 
o przeciwdziaġaniu praniu pieniődzy i finansowaniu terroryzmu (tekst 
jednolity: Dz.U. z 2010 r. Nr 46, poz. 276 ze zm.).  

Zgodnie z art. 9e ust. 4 ustawy o przeciwdziaġaniu praniu pieniődzy i 
finansowaniu terroryzmu w odniesieniu do os·b zajmujŌcych ekspo-
nowane stanowiska polityczne, instytucje obowiŌzane zawierajŌ 
umowő z klientem po uprzednim uzyskaniu zgody m.in. ZarzŌdu To-
warzystwa lub Czġonka ZarzŌdu odpowiedzialnego za wykonanie obo-
wiŌzk·w wynikajŌcych w w/w ustawy. W zwiŌzku z powyűszym przy-
znanie Jednostek Uczestnictwa osobom zajmujŌcym eksponowane 
stanowiska polityczne jest uzaleűnione od wyraűenia przez w/w osoby 
zgody na nabycie Jednostek Uczestnictwa.  

Wysokoťł wpġat  

Pierwsza wpġata ťrodk·w pieniőűnych Inwestora na nabycie Jednostek 
Uczestnictwa kaűdego Subfunduszu powinna wynosił nie mniej niű 500 
zġotych, a kaűda nastőpna wpġata Uczestnika - nie mniej niű 100 zġo-
tych.  

Skġadanie zleceś za pomocŌ telefonu, telefaksu lub internetu  

Uczestnik moűe zawrzeł z Funduszem umowő o skġadanie zleceś za 
pomocŌ telefonu, telefaksu lub internetu, w przypadku gdy Fundusz 
zaoferuje moűliwoťł skġadania zleceś za ich pomocŌ. O zaoferowaniu 
Uczestnikom moűliwoťci skġadania zleceś za pomocŌ telefonu, tele-
faksu lub internetu, Fundusz poinformuje w drodze ogġoszenia w sieci 
internet na stronie www.noblefunds.pl lub za poťrednictwem Dystry-
butora, a takűe moűe poinformował Uczestnik·w Funduszu listownie.  

Telefoniczne lub telefaksowe zlecenia Uczestnika lub ustanowionego 
przez niego peġnomocnika, a takűe zlecenia przesyġane za poťrednic-
twem internetu przyjmowane sŌ przez Fundusz lub przez Dystrybu-
tora, kt·ry na podstawie umowy z Funduszem podjŌġ siő przyjmowania 
takich zleceś i kt·ry posiada stosowne zezwolenie Komisji do przyj-
mowania takich zleceś. Na podstawie przyjőtego zlecenia telefonicz-
nego upowaűniony pracownik sporzŌdza zlecenie na piťmie. Umowa, 
o kt·rej mowa powyűej zawiera udzielane przez Uczestnika upowaű-
nienie do wystawiania zleceś pisemnych na podstawie jego dyspozycji 
telefonicznych.  

Umowy o skġadanie zleceś telefonicznych, telefaksowych, a takűe zle-
ceś przesyġanych za poťrednictwem internetu okreťlajŌ jakiego ro-
dzaju zlecenia mogŌ był skġadane przez Uczestnika. Ponadto w umo-
wach powinny był zawarte minimalne warunki techniczne skġadania 
zleceś oraz spos·b identyfikacji Uczestnika, w szczeg·lnoťci spos·b 
nadania hasġa. Umowy nie mogŌ ograniczał uprawnieś Uczestnik·w i 
odpowiedzialnoťci Towarzystwa wynikajŌcych z niniejszego Statutu i 
przepis·w prawa.  

W przypadku skġadania zleceś telefonicznych, Uczestnik jest uprze-
dzany, iű skġadanie zlecenia bődzie nagrywane przez Dystrybutora.  

Przyjmowane sŌ tylko takie zlecenia, skġadane za poťrednictwem te-
lefaksu, kt·re zostaġy:  

1) przesġane na ustalonych przez Fundusz formularzach,  

2) wypeġnione w spos·b prawidġowy, czytelny i nie wywoġujŌcy jakich-
kolwiek wŌtpliwoťci co do ich treťci lub autentycznoťci,  

3) podpisane przez Uczestnika lub jego peġnomocnika.  

Dyspozycje skġadane za poťrednictwem internetu sŌ wypeġniane wy-
ġŌcznie na formularzach udostőpnionych przez Fundusz na witrynach 
internetowych lub w inny spos·b i sŌ waűne, o ile zostanŌ wypeġnione 
w spos·b prawidġowy i nie wywoġujŌcy jakichkolwiek wŌtpliwoťci co 
do ich treťci lub autentycznoťci.  

Fundusz ma prawo odm·wił przyjőcia dyspozycji telefonicznej, tele-
faksowej lub skġadanej za poťrednictwem internetu w przypadku nie-
prawidġowego dziaġania odpowiedniego urzŌdzenia, za pomocŌ kt·-
rego przekazywane sŌ dane.  

Dokumentacja dyspozycji, skġadanych przez Uczestnik·w za poťred-
nictwem telefonu, telefa ksu lub internetu jest utrwalana i przecho-
wywana dla cel·w dowodowych. Uczestnicy mogŌ skġadał zlecenia za 
pomocŌ telefonu lub internetu r·wnieű na podstawie um·w zawiera-
nych bezpoťrednio z Dystrybutorem, przy uűyciu system·w informa-
tycznych lub telekomuni kacyjnych funkcjonujŌcych u Dystrybutora. 
Zasady i warunki skġadania zleceś przy uűyciu internetu lub telefonu 
na podstawie um·w zawieranych bezpoťrednio z Dystrybutorem, w 
tym zasady odpowiedzialnoťci, okreťlajŌ postanowienia tych um·w 
oraz regulacje wewn őtrzne obowiŌzujŌce u Dystrybutora (np. regula-
miny, instrukcje, ogġoszenia, komunikaty).  

Umowy zawierane bezpoťrednio z Dystrybutorem powinny zapewniał 
Uczestnikom poziom bezpiecześstwa realizacji zleceś oraz ochrony 
ich praw na poziomie nie niűszym niű wynikajŌcy z um·w o skġadanie 
zleceś za pomocŌ telefonu, telefaksu lub internetu zawieranych przez 
Uczestnika z Funduszem, Statutu i prospektu informacyjnego Fundu-
szu oraz powszechnie obowiŌzujŌcych przepis·w prawa.  

Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji  

W wypadku nabycia Jednostek Uczestnictwa do wysokoťci kwoty od-
powiadajŌcej kwocie, jakŌ Uczestnik otrzymaġ w wyniku odkupienia 
od niego caġoťci lub czőťci Jednostek Uczestnictwa z danego Subreje-
stru, o ile od dnia wyceny zlecenia odkupieni a Jednostek Uczestnic-
twa do dnia zġoűenia zlecenia nabycia nowych Jednostek Uczestnictwa 
nie upġynőġo wiőcej niű 90 dni, nie pobiera siő Opġaty Manipulacyjnej 
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za nabycie.  

W przypadku dokonywania reinwestycji, na przelewie ťrodk·w na na-
bycie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji, osoba dokonu-
jŌca wpġaty winna wskazał, űe wpġata dotyczy reinwestycji (wpisujŌc 
na przelewie "reinwestycja") oraz wpisał na przelewie datő wyceny 
odkupienia, kt·rego dotyczy reinwestycja. Prawo do reinwestycji w 
danym Subfunduszu przysġuguje trzykrotnie w danym roku kalenda-
rzowym.  

2.4.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa  

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutor·w wskazanych w rozdziale piŌtym 
niniejszego Prospektu.  

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bez ograni-
cześ, z tym űe odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach Pro-
gramu moűe podlegał szczeg·lnym warunkom okreťlonym w Umowie 
Dodatkowej.  

Podstawő odkupienia Jednostek Uczestnictwa stanowi prawidġowo 
wypeġnione zlecenie odkupienia zġoűone przez Uczestnika Funduszu 
za poťrednictwem Dystrybutora lub przekazane w inny udostőpniony 
przez Fundusz spos·b.  

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moűe zawierał dyspozy-
cjő: odkupienia okreťlonej liczby Jednostek Uczestnictwa bŌdů odku-
pienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku kt·rej wypġa-
cona zostanie okreťlona kwota ťrodk·w pieniőűnych (z zastrzeűeniem, 
űe w przypadku koniecznoťci pobrania podatku, kwota podana przez 
Uczestnika jest traktowana jako kwota brutto - przed pobraniem po-
datku oraz Opġaty Manipulacyjnej) bŌdů odkupienia wszystkich posia-
danych Jednostek Uczestnictwa.  

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastőpuje w 
Dniu Wyceny.  

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w chwili dokonania 
przez Agenta Transferowego wpisu do Subrejestru liczby odkupionych 
Jednostek Uczestnictwa i kwot y naleűnej Uczestnikowi z tytuġu ich 
odkupienia po otrzymaniu przez Fundusz űŌdania odkupienia Jedno-
stek Uczestnictwa.  

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po cenie r·wnej WANJU 
Subfunduszu z nastőpnego Dnia Wyceny po dniu, w kt·rym Agent 
Transferowy otrzymaġ űŌdanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  

Istnieje moűliwoťł, iű powyűsze terminy realizacji zleceś nie zostanŌ 
dotrzymane, w szczeg·lnoťci w przypadku wystŌpienia ryzyka opera-
cyjnego, o kt·rym mowa w Prospekcie. Spos·b obliczania ewentual-
nych rekompensat z tego tytuġu okreťla pkt 2.4.6. poniűej.  

Jednostki Uczestnictwa podlegajŌ odkupieniu w kolejnoťci okreťlonej 
wedġug metody HIFO, co oznacza, űe jako pierwsze odkupywane sŌ 
Jednostki Uczestnictwa zapisane wedġug najwyűszej dla danego 
Subfunduszu Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő 
Uczestnictwa w danym Subrejestrze.  

Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypeġniony w 
spos·b nieprawidġowy lub nieczytelny, albo w inny spos·b wywoġujŌcy 
wŌtpliwoťci co do treťci lub autentycznoťci, moűe nie był uznany za 
waűne zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa. W przypadku 
drobnych nieprawidġowoťci w wypeġnieniu dokumentu, jeűeli moűliwe 
bődzie ustalenie Subfunduszu, Subrejestru oraz liczby Jednostek 
Uczestnictwa, kt·rych dotyczy zlecenie, Fundusz doġoűy naleűytej 
starannoťci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem 
Uczestnika. W takim przypadku Fundusz nie odpowiada za zrealizowa-
nie zlecenia niezgodnie z wolŌ Inwestora lub Uczestnika.  

Uczestnik zobowiŌzany jest podawał numer Subrejestru na zleceniu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Fundusz ma prawo do odrzucenia 
zlecenia, kt·re nie zawiera lub zawiera nieprawidġowy numer Subre-
jestru.  

W przypadku, gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreťlona przez 
Uczestnika w zleceniu odkupienia jest wiőksza od aktualnego salda 
niezablokowanych Jednostek Uczestnictwa, lub kwota okreťlona w 
zleceniu jest wyűsza niű moűliwa do uzyskania z tytuġu odkupienia 
wszystkich niezablokowanych Jednostek Uczestnictwa, lub w wyniku 
realizacji zleceni a odkupienia Uczestnik posiadaġby mniej niű jednŌ 
Jednostkő Uczestnictwa nie objőtŌ blokadŌ - odkupione zostajŌ 
wszystkie niezablokowane Jednostki Uczestnictwa.  

Od kwoty wypġaty z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa moűe 
został pobrana Opġata Manipulacyjna zgodnie z zasadami opisanymi w 
Statucie, Prospekcie oraz Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie in-
ternetowej Towarzystwa.  

Osoba maġoletnia, kt·ra nie ukośczyġa 13 lat, moűe skġadał zlecenia 
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zať po ukośczeniu 13 lat 
za zgodŌ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, űe czyn-
noťciŌ nie przekraczajŌcŌ zwykġego zarzŌdu majŌtkiem maġoletniego 
jest zġoűenie zlecenia odkupienia do kwoty 3 000 zġotych w okresie 
kolejnych 30 dni. Fundusz moűe przyjŌł zlecenie odkupienia na wyű-
szŌ kwotő jeűeli ťrodki z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
zostanŌ wypġacone na rachunek bankowy prowadzony przez Depozy-
tariusza na imiő maġoletniego.  

Blokada Jednostek Uczestnictwa  

Uczestnik moűe zġoűył dyspozycjő ustanowienia blokady caġoťci lub 
czőťci posiadanych przez niego Jednostek Uczestnictwa. BlokadŌ 
mogŌ był r·wnieű objőte Jednostki Uczestnictwa nabywane w przy-
szġoťci. Blokada polega na wyġŌczeniu, przez okreťlony okres lub do 

odwoġania, moűliwoťci skġadania i realizacji zleceś w wyniku kt·rych 
nastőpuje zmniejszenie salda Subrejestru. Blokada moűe został od-
woġana przez Uczestnika w kaűdym czasie.  

Uczestnik moűe zġoűył dyspozycjő ustanowienia blokady, kt·ra przed 
upġywem okresu, na jaki zostaġa ustanowiona moűe był odwoġana wy-
ġŌcznie przez wyznaczonŌ przez Uczestnika osobő. ĠŌcznie z ustano-
wieniem takiej blokady Uczestnik moűe udzielił tej osobie peġnomoc-
nictwa, kt·re moűe był odwoġane jedynie za jej zgodŌ, oraz wyraził 
zgodő na wypġacenie ťrodk·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jedno-
stek Uczestnictwa podlegajŌcych blokadzie na rachunek bankowy 
wskazany przez peġnomocnika. Fundusz nie kontroluje zasadnoťci zġo-
űenia przez peġnomocnika zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa i nie ponosi odpowiedzialnoťci za realizacjő zleceś zġoűonych 
przez peġnomocnika. Zlecenia zġoűone przez Uczestnika bődŌ trakto-
wane jako zġoűone pod warunkiem, űe wyznaczona osoba wyrazi zgodő 
na ich realizacjő poprzez odwoġanie blokady.  

Oťwiadczenie Uczestnika lub uprawnionych os·b o ustanowieniu lub 
odwoġaniu blokady staje siő skuteczne w momencie zarejestrowania 
oťwiadczenia przez Agenta Transferowego, lecz nie p·ůniej niű w ter-
minie 7 dni, od zġoűenia takiego oťwiadczenia u Dystrybutora, chyba 
űe op·ůnienie jest nastőpstwem okolicznoťci, za kt·re Towarzystwo 
nie ponosi odpowiedzialnoťci.  

Fundusz wpisuje wzmiankő o ustanowionym zastawie na wniosek 
Uczestnika lub zastawnika, po przedstawieniu umowy zastawu. Wpi-
sanie wzmianki o ustanowionym zastawie powoduje zablokowanie 
moűliwoťci zġoűenia zlecenia odkupienia. Zlecenia konwersji i za-
miany realizowane sŌ pod warunkiem űe bődŌ zġoűone przez Uczest-
nika i űe zastawnik wyrazi pisemnŌ zgodő na ich realizacjő. Wpisanie 
zastawu nastŌpi nie p·ůniej niű w terminie 7 dni, od zġoűenia takiego 
wniosku u Dystrybutora, chyba űe op·ůnienie jest nastőpstwem oko-
licznoťci, za kt·re Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoťci. ĠŌcznie 
z ustanowieniem zastawu Uczestnik moűe udzielił zastawnikowi peġ-
nomocnictwa, kt·re moűe był odwoġane jedynie za zgodŌ zastawnika, 
oraz wyraził zgodő na wypġacenie ťrodk·w pieniőűnych z tytuġu odku-
pienia Jednostek Uczestnictwa objőtych zastawem na rachunek ban-
kowy peġnomocnika. 

2.4.3  Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na jednostki 
uczestnictwa innego funduszu oraz wysokoťł opġat z tym zwiŌza-
nych (konwersja)  

Fundusz przyjmuje zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu bezpoťrednio lub za poťrednictwem Dystrybutor·w wska-
zanych w rozdziale piŌtym niniejszego Prospektu.  

Uczestnik ma prawo zġoűenia zlecenia konwersji posiadanych Jedno-
stek Uczestnictwa danej kategorii na jednostki uczestnictwa takiej 
samej kategorii w innych funduszach inwestycyjnych zarzŌdzanych 
przez Towarzystwo lub subfunduszach wydzielonych w ramach tych 
funduszy. Konwersji podlegajŌ Jednostki Uczestnictwa kategorii A, B 
i C. 

W ramach konwersji Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zle-
cenia, űŌdał odkupienia Jednostek Uczestnictwa w jednym Subfundu-
szu z jednoczesnym nabyciem, za caġoťł kwoty uzyskanej w wyniku 
tego odkupienia, jednostek uczestnictwa innego funduszu zarzŌdza-
nego przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonego w ramach in-
nego funduszyu zarzŌdzanego przez Towarzystwo, przy czym obie wy-
mienione wyűej operacje nastőpujŌ w tym samym Dniu Wyceny. Kon-
wersja moűe był dokonana wyġŌcznie w ramach jednej kategorii Jed-
nostek Uczestnictwa.  

Kwota ťrodk·w lub liczba Jednostek Uczestnictwa jaka bődzie objőta 
konwersjŌ nie moűe był niűsza niű minimalna kwota jednorazowej 
wpġaty na nabycie jednostek uczestnictwa obowiŌzujŌca w innym fun-
duszu zarzŌdzanym przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonym 
w ramach innego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo, wska-
zana w powyűszych postanowieniach prospektu dango funduszu. 

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym 
po cenie r·wnej WANJU Subfunduszu ůr·dġowego z nastőpnego Dnia 
Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego zlecenia kon-
wersji Jednostek Uczestnictwa, a nabycie jednoste k uczestnictwa do-
konywane jest w funduszu docelowym lub w subfunduszu docelowym 
wydzielonym w ramach innego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzy-
stwo po cenie r·wnej WANJU funduszu lub subfunduszu docelowego z 
nastőpnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta Transfero-
wego zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa.  

Istnieje moűliwoťł, iű powyűsze terminy realizacji zleceś nie zostanŌ 
dotrzymane, w szczeg·lnoťci w przypadku wystŌpienia ryzyka opera-
cyjnego, o kt·rym mowa w Prospekcie. Spos·b obliczania ewentual-
nych rekompensat z tego tytuġu okreťla pkt 2.4.6. poniűej. 

Zlecenie konwersji moűe dotyczył: 

1) odkupienia wszystkich lub okreťlonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa i nabycia za uzyskanŌ w ten spos·b kwotő jednostek uczestnictwa 
w innym funduszu zarzŌdzanym przez Towarzystwo lub subfunduszu 
wydzielonym w ramach funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo,  

2) odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku reali-
zacji kt·rego na nabycie jednostek uczestnictwa przeznaczona zosta-
nie okreťlona kwota ťrodk·w pieniőűnych,  

Konwersji mogŌ podlegał jedynie jednostki uczestnictwa tej samej 
kategorii.  

Konwersja podlega Opġacie Manipulacyjnej okreťlonej w pkt 3.1.5.3, 
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3.2.5.3, 3.3.5.3, 3.4.5.3, 3.5.5.3, 3.6.5.3 oraz 3.7.5.3 Prospektu.  

Konwersja Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w chwili dokonania 
przez Agenta Transferowego wpis·w do Subrejestr·w liczby odkupio-
nych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym oraz liczby 
jednostek uczestnictwa w funduszu (subfunduszu) docelowym. Od 
dnia zġoűenia Dystrybutorowi lub bezpoťrednio Funduszowi zlecenia 
konwersji do dnia jego realizacji nie moűe upġynŌł wiőcej niű 7 dni 
kalendarzowych, chyba űe op·ůnienie wynika z okolicznoťci, za kt·re 
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoťci. 

2.4.4.  Wypġaty kwot z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub 
wypġat dochod·w Funduszu 

Fundusz dokonuje wypġaty ťrodk·w z tytuġu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa przez zġoűenie polecenia przelewu ťrodk·w pieniőű-
nych. Wypġata jest dokonywana na rachunek bankowy zapisany w Re-
jestrze Uczestnik·w, chyba űe w zleceniu odkupienia zostaġ wskazany 
inny rachunek bankowy. Wypġata moűe był dokonana na rachunek po-
dany przez przedstawiciela ustawowego osoby maġoletniej, a w przy-
padku WRM wypġata moűe został dokonana na rachunek podany przez 
jednego z maġűonk·w. W uzasadnionych przypadkach Uczestnik moűe 
dokonał wypġaty w got·wce, jeűeli Dystrybutor przewiduje takŌ moű-
liwoťł, lub Fundusz moűe przekazał wypġatő przekazem pocztowym. 

Fundusz dokonuje wypġaty niezwġocznie po odkupieniu Jednostek 
Uczestnictwa,  z tym űe okres pomiődzy Dniem Wyceny przyjőtym za 
dzieś rozliczenia zlecenia odkupienia a dniem zġoűenia przez Fundusz 
dyspozycji przelewu ťrodk·w pieniőűnych przeznaczonych na wypġatő 
bődzie nie kr·tszy niű 1 dzieś i nie dġuűszy niű 5 dni, chyba űe op·ů-
nienie jest nastőpstwem okolicznoťci, za kt·re Fundusz nie ponosi od-
powiedzialnoťci. 

Moment wpġyniőcia ťrodk·w wypġacanych przez Fundusz na rachunek 
bankowy Uczestnika zaleűy od procedur banku prowadzŌcego rachu-
nek Uczestnika.  

Dochody osiŌgniőte w wyniku dokonanych inwestycji powiőkszajŌ war-
toťł Aktyw·w Funduszu i Aktyw·w Subfunduszu, a tym samym zwiők-
szajŌ odpowiednio wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő 
Uczestnictwa. Statut Funduszu nie przewiduje wypġacania dochod·w 
bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa.  

2.4.5. Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na jednostki in-
nego Subfunduszu oraz wysokoťł opġat z tym zwiŌzanych 

Fundusz przyjmuje zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu bezpoťrednio lub za poťrednictwem Dystrybutor·w wska-
zanych w rozdziale piŌtym niniejszego Prospektu. 

W ramach zamiany pomiődzy Subfunduszami Uczestnik ma prawo, na 
podstawie jednego zlecenia, űŌdał odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa w jednym Subfunduszu z jednoczesnym nabyciem, za caġoťł 
kwoty uzyskanej w wyniku tego odkupienia, Jednostek Uczestnictwa 
innego Subfunduszu przy czym odkupienie Jednostek Uczestnictwa w 
jednym Subfunduszu i nabycie Jednostek Uczestnictwa innego Subfun-
duszu nastőpuje w tym samym Dniu Wyceny. 

Kwota ťrodk·w lub liczba Jednostek Uczestnictwa jaka bődzie objőta 
zamianŌ nie moűe był niűsza niű minimalna kwota jednorazowej 
wpġaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowiŌzujŌca w Subfundu-
szu, wskazana w powyűszych postanowieniach Prospektu.  

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym 
po cenie r·wnej WANJU Subfunduszu ůr·dġowego z nastőpnego Dnia 
Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego zlecenia za-
miany Jednostek Uczestnictwa, a nabycie Jednostek Uczestnictwa do-
konywane jest w Subfunduszu docelowym po cenie r·wnej WANJU 
Subfunduszu docelowego z nastőpnego Dnia Wyceny po dniu otrzyma-
nia przez Agenta Transferowego zlecenia zamiany Jednostek Uczest-
nictwa.  

Istnieje moűliwoťł, iű powyűsze terminy realizacji zleceś nie zostanŌ 
dotrzymane, w szczeg·lnoťci w przypadku wystŌpienia ryzyka opera-
cyjnego, o kt·rym mowa w Prospekcie. Spos·b obliczania ewentual-
nych rekompensat z tego tytuġu okreťla pkt 2.4.6. poniűej. 

Zlecenie zamiany moűe dotyczył: 

1) odkupienia wszystkich lub okreťlonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa i nabycia za uzyskanŌ w ten spos·b kwotő Jednostek Uczestnictwa 
w innym Subfunduszu, 

2) odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku reali-
zacji kt·rego na nabycie Jednostek Uczestnictwa przeznaczona zosta-
nie okreťlona kwota ťrodk·w pieniőűnych. 

Zamianie mogŌ podlegał jedynie Jednostki Uczestnictwa tej samej 
kategorii.  

Zamiana podlega Opġacie Manipulacyjnej okreťlonej w pkt 3.1.5.3, 
3.2.5.3, 3.3.5.3, 3.4.5.3, 3.5.5.3, 3.6.5.3, 3.7.5.3 Prospektu.  

Zamiana Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w chwili dokonania przez 
Agenta Transferowego wpis·w do Subrejestr·w liczby odkupionych 
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym oraz liczby Jedno-
stek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym. Od dnia zġoűenia Dys-
trybutorowi lub bezpoťrednio Funduszowi zlecenia zamiany do dnia 
jego realizacji nie moűe upġynŌł wiőcej niű 7 dni kalendarzowych, 
chyba űe op·ůnienie wynika z okolicznoťci, za kt·re Towarzystwo nie 
ponosi odpowiedzialnoťci. 

2.4.6. Speġnianie ťwiadcześ naleűnych z tytuġu nieterminowych reali-
zacji zleceś Uczestnik·w oraz bġődnej wyceny Aktyw·w Netto 

Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa 

Nieterminowa realizacja zleceś: 

W przypadku nieterminowej realizacji zlecenia Uczestnika Funduszu 
tj. w przypadku:  

1) zleceś nabycia - realizacji zlecenia p·ůniej niű po upġywie siedmiu 
dni od dnia wpġaty ťrodk·w na rachunek Depozytariusza, 

2) zleceś odkupienia, zamiany, konwersji ð realizacji zlecenia w Dniu 
Wyceny przypadajŌcym po upġywie siedmiu dni od dnia zgġoszenia űŌ-
dania odkupienia,  

- Towarzystwo ponosi odpowiedzialnoťł wobec Uczestnika Funduszu 
zgodnie z treťciŌ art. 64 ust. 1 Ustawy. 

Nabycie, zamiana, konwersja lub odkupienie Jednostek Uczestnictwa 
w przypadku zleceś realizowanych nieterminowo nastőpuje wedġug 
ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej nabycia lub odkup ienia, tj. 
wedġug ceny bieűŌcej. Zastosowanie ceny bieűŌcej moűe skutkował 
powstaniem szkody po stronie Uczestnika Funduszu, kt·ry, w przy-
padku: 

1) zlecenia nabycia, zamiany, konwersji - moűe nabył mniej Jedno-
stek Uczestnictwa, niű gdyby zlecenie zostaġo zrealizowane w prawi-
dġowym Dniu Wyceny. 

2) zlecenia odkupienia - moűe otrzymał mniejszŌ kwotő ťrodk·w pie-
niőűnych z tytuġu odkupienia, niű gdyby zlecenie odkupienia zostaġo 
zrealizowane w prawidġowym Dniu Wyceny. 

W takim przypadku powstaje po stronie Uczest nika Funduszu roszcze-
nie wobec Towarzystwa o naprawienie szkody obejmujŌcej, w przy-
padku: 

1) nabycia, zamiany, konwersji Jednostek Uczestnictwa - r·űnicő w 
liczbie przyznanych Jednostek Uczestnictwa lub jednostek uczestnic-
twa w odpowienim funduszu (subfund uszu) docelowym, 

2) odkupienia Jednostek Uczestnictwa - r·űnicő w wartoťci wypġaco-
nych ťrodk·w z tytuġu realizacji zlecenia odkupienia. 

Towarzystwo, w przypadkach wskazanych powyűej, jeűeli nie byġy one 
wynikiem dziaġania lub zaniechania dziaġania Uczestnika, naprawi 
Uczestnikowi poniesionŌ przez niego szkodő, chyba űe Towarzystwo 
nie ponosi odpowiedzialnoťci za nieterminowŌ realizacjő zleceś 
Uczestnik·w Funduszu.  

Wysokoťł rekompensaty oblicza siő biorŌc pod uwagő okres pomiődzy 
upġywem siedmiu dni od dnia wpġaty ťrodk·w na rachunek Depozyta-
riusza w przypadku zleceś nabycia lub siedmiu dni od dnia zgġoszenia 
űŌdania odkupienia w przypadku zleceś odkupienia, konwersji oraz 
zamiany a dniem realizacji zlecenia.  

Za szkody poniesione przez osoby nabywajŌce lub odkupujŌce Jed-
nostki Uczestnictwa Funduszu za poťrednictwem Dystrybutora odpo-
wiadajŌ solidarnie Towarzystwo i ten Dystrybutor, chyba űe szkoda 
jest wynikiem okolicznoťci, za kt·re podmiot ten nie ponosi odpowie-
dzialnoťci. 

Bġődna wycena: 

W przypadku, gdy wartoťł prawidġowej Jednostki Uczestnictwa byġa 
wyűsza od bġődnie wyliczonej, Uczestnicy dokonujŌcy transakcji ăna-
byciaó lub ăzamiany doó lub ăkonwersji doó otrzymali wiőcej Jedno-
stek Uczestnictwa. W celu wyr·wnania strat pozostaġym Uczestnikom, 
Towarzystwo przekazuje brakujŌce ťrodki pieniőűne na rachunek pod-
stawowy Subfunduszu powiőkszajŌc kapitaġ Subfunduszu. W w/w przy-
padku, Uczestnicy dokonujŌcy transakcji ăodkupieniaó lub ăzamiany 
zó lub ăkonwersji zó Jednostek Uczestnictwa otrzymali zaniűonŌ 
kwotő z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. W celu wyr·wna-
nia strat Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje dodatkowe ťrodki 
pieniőűne na rachunki bankowe Uczestnik·w dokonujŌcych transakcji 
ăodkupieniaó lub ăzamiany zó lub ăkonwersji zó w dniach bġődnej wy-
ceny w Subfunduszu. 

W przypadku, gdy wartoťł prawidġowej Jednostki Uczestnictwa byġa 
niűsza od bġődnie wyliczonej, Uczestnicy dokonujŌcy transakcji ăna-
byciaó lub ăzamiany doó lub ăkonwersji doó otrzymali mniej Jedno-
stek Uczestnictwa. W celu wyr·wnania strat Uczestnikom, Towarzy-
stwo dokupuje na ich Subrejestry brakujŌcŌ liczbő Jednostek Uczest-
nictwa. W w/w przypadku, Uczestnicy dokonujŌcy transakcji ăodku-
pieniaó lub ăzamiany zó lub ăkonwersji zó Jednostek Uczestnictwa 
Funduszu otrzymali zawyűonŌ kwotő z tytuġu ăodkupieniaó Jednostek 
Uczestnictwa lub ăzamiany zó lub ăkonwersji zó. W celu wyr·wnania 
strat pozostaġym Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje brakujŌce 
ťrodki pieniőűne na rachunek podstawowy Subfunduszu. 

2.5.  Czőstotliwoťł zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa  

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kaűdym Dniu Wy-
ceny. 

2.6. Okolicznoťci, w kt·rych Fundusz moűe zawiesił zbywanie lub od-
kupywanie Jednostek Uczestnictwa, w tym wartoťł aktyw·w 
netto, po kt·rej przekroczeniu Fundusz moűe zawiesił zbywanie 
Jednostek Uczestnictwa, jeűeli Statut przewiduje takŌ moűliwoťł. 

Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa  

Fundusz moűe zawiesił zbywanie Jednostek Uczestnictwa oddzielnie 
dla kaűdego Subfunduszu na 2 tygodnie, jeűeli nie moűna dokonał wia-
rygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w danego Subfunduszu z przy-
czyn niezaleűnych od Funduszu. W przypadku okreťlonym w zdaniu 
poprzednim zbywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu 



8 

PROSPEKT INFORMACYJNY 
NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 

www.noblefunds.pl  

 

moűe został zawieszone na okres dġuűszy niű dwa tygodnie, nie prze-
kraczajŌcy jednak dw·ch miesiőcy za zgodŌ i na warunkach okreťlo-
nych przez Komisjő. 

Zawieszenie odkupywania Jednostek Uczestnictwa  

Fundusz moűe zawiesił odkupywanie Jednostek Uczestnictwa oddziel-
nie dla kaűdego Subfunduszu na dwa tygodnie jeűeli: 

1) w okresie dw·ch tygodni suma wartoťci odkupywania przez Fundusz 
Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu oraz Jednostek Uczest-
nictwa danego Subfunduszu, kt·rych odkupienia zaűŌdano, stanowi 
kwotő przekraczajŌcŌ 10% Wartoťci Aktyw·w Netto danego Subfundu-
szu albo, 

2) nie moűna dokonał wiarygodniej wyceny istotnej czőťci aktyw·w 
danego Subfunduszu z przyczyn niezaleűnych od Funduszu.  

W takiej sytuacji, za zgodŌ i na warunkach okreťlonych przez Komisjő:  

1) odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu moűe 
został zawieszone na okres nie przekraczajŌcy dw·ch miesiőcy, 

2) w okresie nie przekraczajŌcym szeťciu miesiőcy, przy zastosowaniu 
proporcjonalnej redukcji lub przy dokonywaniu wypġat z tytuġu odku-
pienia Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, Fundusz moűe 
odkupywał Jednostki w ratach. 

W przypadku Subfunduszu Noble Fund Timingowy takűe: 

1. Fundusz moűe zawiesił zbywanie jednostek uczestnictwa Subfun-
duszu jeűeli wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu przekroczy 
200.000.000 (dwieťcie milion·w) zġotych. 

2. Fundusz moűe podjŌł decyzjő o zawieszeniu zbywania Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu w kaűdym czasie po Dniu Wyceny, w kt·-
rym poweůmie informacjő o zaistnieniu okolicznoťci wskazanej w ust. 
1. W decyzji o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa wyzna-
czany jest dzieś zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa przy-
padajŌcy nie wczeťniej niű na nastőpny dzieś i nie p·ůniej niű na 
si·dmy dzieś po dniu ogġoszenia o zawieszeniu zbywania Jednostek 
Uczestnictwa. Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania Jedno-
stek Uczestnictwa na swojej stronie internetowej oraz niezwġocznie 
udostőpni odpowiedniŌ informacjő za poťrednictwem Dystrybutor·w. 
Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa dotyczy r·wnieű zby-
wania Jednostek Uczestnictwa w wyniku konwersji lub zamiany w ro-
zumieniu Statutu, jeűeli w ich wyniku miaġoby nastŌpił nabycie Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Fundusz moűe wznowił zbywanie Jednostek Uczestnictwa w termi-
nie 7 dni po Dniu Wyceny, w kt·rym wartoťł aktyw·w netto Subfun-
duszu, zmniejszy siő poniűej 160.000.000 (sto szeťłdziesiŌt milion·w) 
zġotych. 

4. Fundusz moűe r·wnieű rozpoczŌł ponownie zbywanie Jednostek 
Uczestnictwa, jeűeli wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu nie zmniej-
szy siő poniűej wartoťci podanej w ust. 3 w przypadku, gdy nie ma 
przeszk·d (w szczeg·lnoťci wynikajŌcych z dostőpnoťci potencjalnie 
atrakcyjnych lokat Subfunduszu na rynku pierwotnym oraz wt·rnym) 
dla dokonywania lokat Aktyw·w  Subfunduszu zgodnie z politykŌ in-
westycyjnŌ Subfunduszu. 

5. Niezwġocznie po Dniu Wyceny, w kt·rym Fundusz poweůmie infor-
macjő o zaistnieniu okolicznoťci wskazanej w ust. 3 lub 4 wyznaczany 
jest w drodze decyzji dzieś wznowienia zbywania Jednostek Uczest-
nictwa przypadajŌcy nie wczeťniej niű na nastőpny dzieś i nie p·ůniej 
niű na si·dmy dzieś po dniu ogġoszeniu o wznowieniu zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa. Fundusz niezwġocznie poinformuje o wznowie-
niu zbywania Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie internetowej 
oraz udostőpni odpowiedniŌ informacjő za poťrednictwem Dystrybu-
tor·w. 

6. Fundusz zwraca ťrodki pieniőűne otrzymane od dnia zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa do dnia wznowienia zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa oraz ťrodki pieniőűne przyjőte w tym okresie 
przez Dystrybutor·w. Zwrot ťrodk·w pieniőűnych wpġaconych przez 
Uczestnik·w jest r·wnoznaczny z anulowaniem zleceś nabycia Jedno-
stek Uczestnictwa oraz zleceś konwersji lub zamiany, o kt·rych mowa 
w ust.2.  

2.7.  Okreťlenie rynk·w, na kt·rych sŌ zbywane Jednostki Uczestnictwa  

Ze wzglődu na terytorialny zasiőg oferty Subfunduszu 

Jednostki Uczestnictwa zbywane sŌ wyġŌcznie na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej.  

Ze wzglődu na rodzaj prowadzonej dziaġalnoťci 

Usġugi finansowe. 

Ze wzglődu na osoby, kt·rym zbywane sŌ Jednostki Uczestnictwa 

Osobami uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sŌ 
osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posia-
dajŌce osobowoťci prawnej. 

2.8.  Zwiőzġe informacje na temat obowiŌzk·w podatkowych Funduszu 
oraz szczeg·ġowe informacje na temat obowiŌzk·w podatkowych 
Uczestnik·w Subfunduszu, wraz ze wskazaniem obowiŌzujŌcych 
przepis·w, w tym informacje czy z posiadaniem Jednostek Uczest-
nictwa wiŌűe siő koniecznoťł uiszczania podatku dochodowego 

Ze wzglődu na fakt, iű obowiŌzki podatkowe zaleűŌ od indywidualnej 
sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca dokonywania inwestycji, w 
celu ustalenia obowiŌzk·w podatkowych, wskazane jest zasiőgniőcie 

porady doradcy podatkowego lub prawnego.  

Opodatkowanie Funduszu  

Fundusz dziaġajŌc jako fundusz inwestycyjny na podstawie przepis·w 
Ustawy jest zwolniony od podatku docho dowego od os·b prawnych. 
Podstawa prawna - art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o CIT.  

Opodatkowanie Uczestnik·w Funduszu: 

a) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sŌ osoby fizyczne: 

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT, przychody z tytuġu udziaġu 
w funduszach kapitaġowych stanowiŌ przychody z kapitaġ·w pieniőű-
nych. Jednoczeťnie zgodnie z przepisem art. 17 ust. 1c Ustawy o PIT 
nie ustala siő przychodu z umorzenia Jednostek Uczestnictwa, w przy-
padku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na Jednostki 
Uczestnictwa innego Subfunduszu. 

Funduszami kapitaġowymi w rozumieniu Ustawy o PIT sŌ miődzy in-
nymi fundusze inwestycyjne dziaġajŌce na podstawie przepis·w o fun-
duszach inwestycyjnych.  

Na podstawie art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT opodatkowane sŌ 
dochody z tytuġu udziaġu w funduszach kapitaġowych. 

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT od dochod·w z tytuġu 
udziaġu w funduszach kapitaġowych pobiera siő 19% zryczaġtowany po-
datek dochodowy, z zastrzeűeniem treťci art. 52a Ustawy o PIT. Przy 
ustalaniu dochodu w zwiŌzku z odkupieniem Jednostek Uczestnictwa, 
kosztem podatkowym, zgodnie z art. 23 ust. 1 pkt 38) Ustawy o PIT, 
sŌ wydatki poniesione na nabycie Jednostek Uczestnictwa. 

Jednostki Uczestnictwa podlegajŌ odkupieniu w kolejnoťci okreťlonej 
wedġug metody HIFO, co oznacza, űe jako pierwsze odkupywane sŌ 
Jednostki Uczestnictwa zapisane wedġug najwyűszej dla danego 
Subfunduszu Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő 
Uczestnictwa w danym Subrejestrze.  

Zgodnie z art. 30a ust. 5 Ustawy o PIT, dochodu z tytuġu udziaġu w 
funduszach kapitaġowych nie pomniejsza siő o straty z tytuġu udziaġu 
w funduszach kapitaġowych oraz inne straty z kapitaġ·w pieniőűnych i 
praw majŌtkowych poniesionych w roku podatkowym oraz w latach 
poprzednich.  

Przepis art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT stosuje siő z uwzglődnie-
niem um·w o unikaniu podw·jnego opodatkowania, kt·rych stronŌ 
jest Rzeczpospolita Polska. Jednakűe zastosowanie stawki wynikajŌ-
cej z wġaťciwej umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania lub nie-
pobranie podatku  zgodnie z takŌ umowŌ jest moűliwe pod warunkiem 
uzyskania od podatnika certyfikatu rezydencji.  

W zwiŌzku z faktem, űe Jednostki Uczestnictwa podlegajŌ dziedzicze-
niu, do odziedziczonych Jednostek Uczestnictwa zastosowanie zna-
leůł moűe r·wnieű ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od 
spadk·w i darowizn (tekst jednolity Dz. U. z roku 2009 nr 93, poz. 768 
z p·ůniejszymi zmianami). 

Powyűsze zasady opodatkowania os·b fizycznych mogŌ nie mieł za-
stosowania w przypadku, jeűeli Uczestnikami Funduszu sŌ osoby za-
graniczne i Rzeczpospolita Polska zawarġa umowő w sprawie zapobie-
gania podw·jnego opodatkowania z paśstwem osoby zagranicznej. 

b) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sŌ osoby prawne oraz 
jednostki organizacyjne nie majŌce osobowoťci prawnej, z wyjŌt-
kiem  sp·ġek nie majŌcych osobowoťci prawnej: 

Dochody tych podmiot·w, z tytuġu udziaġu w Funduszu podlegajŌ ob-
owiŌzkowi podatkowemu i bődŌ opodatkowane na zasadach og·lnych 
okreťlonych w Ustawie o CIT. Zgodnie z art. 19 ust. 1 tej ustawy po-
datek ten wynosi 19% podstawy opodatkowania.  

Zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt 20) Ustawy o CIT, do przychod·w nie za-
licza siő przychod·w z tytuġu umorzenia Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu, dokonanej 
zgodnie z UstawŌ. 

Powyűsze zasady opodatkowania os·b prawnych i jednostek organiza-
cyjnych nie majŌcych osobowoťci prawnej mogŌ nie mieł zastosowa-
nia w przypadku, jeűeli Uczestnikami Funduszu sŌ osoby zagraniczne 
i Rzeczpospolita Polska zawarġa umowő w sprawie zapobiegania po-
dw·jnego opodatkowania z paśstwem osoby zagranicznej. 

2.9.  Wskazanie dnia, godziny i miejsca, w kt·rym najp·ůniej publiko-
wana jest Wartoťł Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa, 
ustalana w danym Dniu Wyceny, a tak űe miejsca publikowania ceny 
zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa  

Dniem Wyceny jest dzieś, na kt·ry przypada zwyczajna sesja na Gieġ-
dzie Papier·w Wartoťciowych S.A. w Warszawie. 

Fundusz ogġasza Wartoťł Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa 
Subfunduszu oraz cenő zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu na stronie internetowej www.noblefunds.pl, niezwġocz-
nie po ich ustaleniu. Fundusz dokġada staraś, aby ogġosił Wartoťł Ak-
tyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa Subfunduszu oraz cenő zby-
wania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu do godz. 
22.00 w pierwszym dniu roboczym nastőpujŌcym po danym Dniu Wy-
ceny, jednakűe z przyczyn niezaleűnych od Funduszu wycena aktyw·w 
oraz ogġoszenie Wartoťci Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa 
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Subfunduszu oraz ceny zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnic-
twa mogŌ ulec op·ůnieniu. 

2.10.  Informacja o utworzeniu rady inwestor·w 

Nie dotyczy.  

2.11.  Informacja o zasadach dziaġania Zgromadzenia Uczestnik·w 

Spos·b zwoġywania Zgromadzenia Uczestnik·w 

Zgromadzenie Uczestnik·w zwoġuje Towarzystwo, na warunkach okre-
ťlonych w Ustawie i punktach 1) ð 3) poniűej: 

1)  ogġoszenie o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w dokonywane 
jest w spos·b okreťlony w statucie Funduszu dla ogġaszania zmian Sta-
tutu, z zastrzeűeniem, űe nastőpuje ono przed przekazaniem Uczest-
nikom zawiadomienia, o kt·rym mowa w pkt. 2) poniűej,  

2)  o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w Towarzystwo zawiada-
mia kaűdego Uczestnika indywidualnie przesyġkŌ poleconŌ lub na 
trwaġym noťniku informacji, co najmniej na 21 dni przed planowanym 
terminem Zgromadzenia Uczestnik·w, 

3)  od dnia ogġoszenia o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w To-
warzystwo przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa udostőpnia - wraz 
z KIID ð informacje o planowanym Zgromadzeniu Uczestnik·w. 

Wskazanie krőgu os·b, kt·re, zgodnie z UstawŌ, sŌ uprawnione do 
wziőcia udziaġu w Zgromadzeniu Uczestnik·w 

Uprawnieni do udziaġu w Zgromadzeniu Uczestnik·w sŌ Uczestnicy 
wpisani do Rejestru Uczestnik·w wedġug stanu na koniec drugiego 
dnia roboczego poprzedzajŌcego dzieś Zgromadzenia Uczestnik·w. W 
sprawach dotyczŌcych tylko Subfunduszu uprawnieni do udziaġu w 
Zgromadzeniu Uczestnik·w sŌ Uczestnicy tego Subfunduszu. 

Uczestnik moűe wziŌł udziaġ w Zgromadzeniu Uczestnik·w osobiťcie 
lub przez peġnomocnika. Peġnomocnictwa udziela siő w formie pisem-
nej pod rygorem niewaűnoťci. 

Zwiőzġy opis trybu dziaġania i podejmowania uchwaġ przez Zgroma-
dzenie Uczestnik·w 

W Funduszu zwoġuje siő Zgromadzenie Uczestnik·w w celu wyraűenia 
zgody na:  

1)  rozpoczőcie prowadzenia przez Fundusz dziaġalnoťci jako fun-
dusz powiŌzany lub rozpoczőcie prowadzenia przez Subfundusz dzia-
ġalnoťci jako subfundusz powiŌzany, 

2)  zmianő funduszu podstawowego, 

3)  zaprzestanie prowadzenia dziaġalnoťci jako fundusz powiŌzany, 

4)  poġŌczenie krajowe i transgraniczne funduszy,  

5)  przejőcie zarzŌdzania Funduszem przez inne towarzystwo, 

6)  przejőcie zarzŌdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez 
sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ. 

W zakresie nieuregulowanym w Statucie, tryb dziaġania Zgromadzenia 
Uczestnik·w oraz podejmowania uchwaġ okreťla regulamin przyjőty 
na pierwszym posiedzeniu przez Zgromadzenie Uczestnik·w.  

Zgromadzenie Uczestnik·w odbywa siő w Warszawie. 

Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestnik·w ponosi Towarzystwo. 

Zgromadzenie Uczestnik·w jest waűne, jeűeli wezmŌ w nim udziaġ 
Uczestnicy posiadajŌcy co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa Fun-
duszu lub Subfunduszu, wedġug stanu na dwa dni robocze przed dniem 
Zgromadzenia Uczestnik·w. 

Przed podjőciem uchwaġy przez Zgromadzenie Uczestnik·w zarzŌd 
Towarzystwa jest obowiŌzany przedstawił Uczestnikom swojŌ reko-
mendacjő oraz udzielił Uczestnikom wyjaťnieś na temat interesujŌ-
cych ich zagadnieś zwiŌzanych ze zdarzeniem, kt·re jest powodem 
zwoġania Zgromadzenia Uczestnik·w, w tym odpowiedzieł na zadane 
przez Uczestnik·w pytania. 

Przed podjőciem uchwaġy kaűdy Uczestnik moűe wnioskował o prze-
prowadzenie dyskusji w przedmiocie zasadnoťci wyraűenia zgody, o 
kt·rej mowa powyűej. 

Kaűda caġa Jednostka Uczestnictwa upowaűnia Uczestnika do oddania 
jednego gġosu. 

Uchwaġa o wyraűeniu zgody, o kt·rej mowa powyűej, zapada wiőkszo-
ťciŌ 2/3 gġos·w Uczestnik·w obecnych lub reprezentowanych na Zgro-
madzeniu Uczestnik·w.  

Uchwaġa Zgromadzenia uczestnik·w jest protokoġowana przez nota-
riusza. 

Spos·b powiadamiania Uczestnik·w o uchwaġach podjőtych przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w 

Towarzystwo powiadamia Uczestnik·w o treťci podjőtych przez Zgro-
madzenie Uczestnik·w uchwaġ poprzez ich publikacjő na stronie in-
ternetowej www.noblefunds.pl, nie p·ůniej niű 7 dni od dnia ich pod-
jőcia. 

Pouczenie o moűliwoťci zaskarűenia uchwaġ Zgromadzenia Uczestni-
k·w zgodnie z art. 87e Ustawy 

Uchwaġa Zgromadzenia Uczestnik·w sprzeczna z UstawŌ moűe był za-
skarűona w drodze wytoczonego przeciwko Funduszowi pow·dztwa o 

stwierdzenie niewaűnoťci uchwaġy. 

Prawo do wytoczenia przeciw Funduszowi pow·dztwa przysġuguje: 

1)  Uczestnikowi, kt·ry gġosowaġ przeciwko uchwale, a po jej po-
wziőciu zaűŌdaġ zaprotokoġowania sprzeciwu; 

2)  Uczestnikowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziaġu w Zgro-
madzeniu Uczestnik·w; 

3)  Uczestnikom, kt·rzy nie byli obecni na Zgromadzeniu Uczestni-
k·w, jedynie w przypadku wadliwego zwoġania Zgromadzenia 
Uczestnik·w. 

Przepisu art. 189 ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. ð Kodeks postőpo-
wania cywilnego (Dz. U. Nr 43, poz. 296, z p·ůn. zm.4) nie stosuje 
siő. 

Prawo do wniesienia pow·dztwa wygasa z upġywem miesiŌca od dnia 
powziőcia uchwaġy przez Zgromadzenie Uczestnik·w. 

 W przypadku wniesienia oczywiťcie bezzasadnego pow·dztwa o 
stwierdzenie niewaűnoťci uchwaġy Zgromadzenia Uczestnik·w sŌd, na 
wniosek Towarzystwa, moűe zasŌdził od Uczestnika kwotő do dziesiő-
ciokrotnej wysokoťci koszt·w sŌdowych oraz wynagrodzenia jednego 
adwokata lub radcy prawnego. Nie wyġŌcza to moűliwoťci dochodzenia 
odszkodowania na zasadach og·lnych. 

2.12. Zwiőzġy opis umowy zawartej miődzy funduszem powiŌzanym a 
podstawowym  

Nie dotyczy.  

3. Informacje o Subfunduszach  

3.1. Noble Fund Skarbowy  

3.1.1.  Zwiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.1.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja 

Gġ·wnym rodzajem lokat Subfunduszu sŌ dġuűne papiery wartoťciowe, 
w tym obligacje emitowane przez Skarb Paśstwa i bony skarbowe oraz 
Instrumenty Rynku Pieniőűnego. Obligacje emitowane, porőczane lub 
gwarantowane przez Skarb Paśstwa lub Narodowy Bank Polski, bony 
skarbowe oraz Instrumenty Rynku Pieniőűnego, stanowił bődŌ mini-
mum 70% wartoťci Aktyw·w Subfunduszu. Aktywa Subfunduszu mogŌ 
był lokowane r·wnieű w instrumenty dġuűne innych emitent·w, w tym 
w dġuűne papiery wartoťciowe przedsiőbiorstw i jednostek samorzŌdu 
terytorialnego.  

Z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 
powyűej, takűe w nastőpujŌce kategorie lokat:  

1) listy zastawne,  
2) depozyty bankowe,  
3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 
4) jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ. 

3.1.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest ak-
tualny poziom i przewidywana zmiana krzywej rentownoťci dġuűnych 
papier·w wartoťciowych.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta,  
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð r·wnieű warunki za-
miany obligacji na akcje;  

2) dla jednostek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

3) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

4) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
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mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.1.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuű-
nych papier·w wartoťciowych. 

3.1.1.4. Wskazanie, czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyj-
nego Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wy-
nikajŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania 
portfelem  

Wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie 
ulega istotnym zmianom wynikajŌcym ze skġadu portfela lub z przyjő-
tej techniki zarzŌdzania portfelem. 

3.1.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ  

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna dla Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji. 

3.1.1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji  

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.1.1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych. Caġkowita ekspozycja Subfunduszu ob-
liczona przy zastosowaniu metody zaangaűowania nie moűe przekro-
czył Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.1.2. Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ 
Subfunduszu  

Uczestnicy akceptujŌ niski poziom ryzyka wynikajŌcy z faktu lokowa-
nia wiőkszoťci ťrodk·w Subfunduszu w papiery dġuűne. 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instrument·w 
finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. Skġadnikiem 
ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku papier·w warto-
ťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od zachowania 
caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumentami finanso-
wymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie moűna wiőc 
wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela papier·w warto-
ťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 
trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 

dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen. 

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na  jednostkő 
Uczestnictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 
kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 
skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko inwestycji w t ytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk: 

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ, 

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny.  

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W szczeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.1.4 podpunkt 3.1.4).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie.  

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-



11 

PROSPEKT INFORMACYJNY 
NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 

www.noblefunds.pl  

 

jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrument·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosiŌgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jed-
nostki Uczestnictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w 

W przypadku niewywiŌzania siő przez Agenta Transferowego oraz pod-
mioty, z kt·rymi zawarto umowy w zakresie poťrednictwa w zbywaniu 
i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu z zobowiŌzaś 
okreťlonych w tychűe umowach, dyspozycje zġoűone przez Uczestni-
k·w mogŌ był zrealizowane bġődnie lub z op·ůnieniem.  

Z kolei nieprawidġowe zastosowanie metod wyceny oraz procedur opi-
sanych w polityce rachunkowoťci Funduszu przez podmioty, kt·rym 
Towarzystwo powierzyġo prowadzenie ksiŌg rachunkowych Subfundu-
szu, powoduje ryzyko bġődnej wyceny Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa. 

- Ryzyko zwiŌzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez 
Subfundusz transakcji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papier·w 
wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa; 

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych Uczestnik Subfunduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likwidacji. RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednost ek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku pod-
jőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku roz-
wiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo  

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 

wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. 

- Ryzyko zmiany Dep ozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Subfundusz 

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 
wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszu lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-
nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zarzŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmu jŌcego w zamian 
za jednostki uczestnictwa funduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 
przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 
w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego.  

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie terminu trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego w f undusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfunduszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkowego  

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu.  

f)  Ryzyko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych. 

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie transakcji port-
felowych, zleceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie 
system·w moűe przejawiał siő zawieszeniem system·w komputero-
wych. Istnieje takűe ryzyko w postaci moűliwoťci poniesienia strat w 
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wyniku zajťcia niekorzystnych zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszu-
stwa, bġődne dziaġania system·w po stronie podmiot·w zewnőtrz-
nych, klőski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara siő 
ograniczał ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich sys-
tem·w i procedur wewnőtrznych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych 
powyűej moűe mieł bezpoťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto 
Subfunduszu. 

3.1.3.  Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego 
z przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu 

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie nawet w kr·tkim okresie, oczekujŌ stabilnych zysk·w por·w-
nywalnych lub wyűszych niű w przypadku depozyt·w bankowych oraz 
nie akceptujŌ ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w akcje i akcep-
tujŌ niskie ryzyko zwiŌzane z inwestycjami Aktyw·w Subfunduszu w 
dġuűne papiery wartoťciowe. 

3.1.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
Subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletnoťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej. 

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny. 

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 
Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 

2.1. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ listy zastawne,  

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3 Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 
kursu ustalonego: 

(a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

(b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingo wa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

(c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu 

jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwy-
kġym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni 
dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w 
spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci 
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

(a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w 
zastawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o, publicznie 
ogġoszonŌ na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 
mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 
modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku, 

(b) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1 
podpunkt 4),  

(c) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

(a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego, 

(b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wolumen obrotu na da-
nym skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego pa-
pieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym 
ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian wartoťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny, 

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

3.1 Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, z uw zglődnieniem potencjalnych odpis·w z tytuġu 
trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő konieczne,  

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne: 

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo bu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 3) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőbnie,  

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi, 
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o mo-
dele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych zgod-
nie z pkt. 3) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie,  

3) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowanych 
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przepġyw·w pieniőűnych, 

(b) w przypadku opcji:  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik wyceny uwzglődniajŌcych 
charakterystykő wycenianej opcji egzotycznej, 

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model  zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

4) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa, lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundu sz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena je dnostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktualnych danych do-
tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego, 

5) instrumenty rynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku, 

6) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.  

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat; 

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 
Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku 
ceny nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.  

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto, 

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spo-
s·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze. 

3.5. Modele i metody wyc eny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa po-
wyűej, podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowa-
nej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych 
Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygo-
wanŌ cenő nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 
przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 

Efektywnej Stopy Procentowej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 
cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest istotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku. 

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 
Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski. 

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatnio dostőpnego ťredniego kursu wyliczonego 
dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to moű-
liwe do waluty Euro.  

5. Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
finansowego  
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3.1.5.  Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.1.5.1.  Koszty Subfunduszu  

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 
I Czőťci II Statutu. 

3.1.5.2.  Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC) 

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. Wsp·ġczynnik WKC 
Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 2012 wynosi: 1,51% Wsp·ġ-
czynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane, 
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych. Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġ-
czynnika Koszt·w Caġkowitych: 

1) koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariu-
sza, 

2) odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

3) ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem 
sŌ instrumenty pochodne, 

4) opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika, 

5) wartoťł usġug dodatkowych.  

3.1.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 

Uczestnika  

Towarzystwo nie pobiera Opġat Manipulacyjnych w zwiŌzku ze zbywa-
niem lub odkupywaniem Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata Manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.  

3.1.5.4. Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

Towarzystwo nie pobiera opġaty zmiennej, kt·rej wysokoťł byġaby 
uzaleűniona od wynik·w Subfunduszu. 

3.1.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestowania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 1,5% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Towarzystwo majŌc na uwadze prowadzonŌ przez Fundusz politykő 
inwestycyjnŌ nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.1.5.6. Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania. 

3.1.5.7. Wskazanie usġug dodatkowych oraz wskazanie wpġywu tych 
usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot prowa-
dzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia To-
warzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem 

NastőpujŌce usġugi dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfunduszu 
przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach wykony-
wania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi:  

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji.  

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ja-
kichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedynym 
kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ prowizje 
za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywania przez pod-
mioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodatkowych. 
Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem.  

3.1.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 

3.1.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 
obrotowego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta 

 

3.1.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-
nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
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dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat  

 

3.1.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu 

Wzorcem sġuűŌcym do oceny efektywnoťci inwestycji w Subfundusz 
jest stawka WIBID overnight (WIBID ON).  

Do dnia 30 lipca 2013 r. wġŌcznie wzorzec do oceny efektywnoťci in-
westycji w  Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stanowiġa ťrednia 
rentownoťł 52 tygodniowych bon·w skarbowych. 

3.1.6.4. Informacja o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 
pkt 3.1.6.2.  

 

 

3.1.6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Sub fundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki  
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 

3.2. Noble Fund Mieszany  

3.2.1. Zwiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.2.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja 

Gġ·wnymi rodzajami lokat Subfunduszu, bődŌ: 

¶ akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, 
kwity depozytowe i obligacje zamienne, kt·re stanowił bődŌ od 
20% do 80% wartoťci Aktyw·w Subfunduszu. 

¶ dġuűne papiery wartoťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego kt·re 
stanowił bődŌ nie wiőcej niű 80% wartoťci Aktyw·w Subfunduszu. 

Z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 
powyűej, takűe w nastőpujŌce kategorie lokat: 

¶  listy zastawne,  

¶  depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 

¶ jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ,  

3.2.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest 
ocena bieűŌcej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji i dġuűnych pa-
pier·w wartoťciowych. Przy wyborze akcji Subfundusz bődzie siő kie-
rowaġ analizŌ fundamentalna i portfelowŌ. Subfundusz charakteryzuje 
siő wysokŌ dopuszczalnŌ zmiennoťciŌ rodzaju lokat posiadanych w 
portfelu. Fundusz bődzie w spos·b aktywny dokonywaġ alokacji Akty-
w·w Subfunduszu pomiődzy akcje oraz instrumenty dġuűne.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla akcji, pra w do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych 

i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emi-
tenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta, 
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego w ujőciu 
bezwzglődnym, w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieġdo-
wego; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki zamiany obligacji na akcje  

3) dla jednostek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
otwartego, funduszu  zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

4) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instru mentu bazowego, 
e) dostőpnoťł. 

3.2.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuű-
nych papier·w wartoťciowych. 

3.2.1.4. Wskazanie czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego 
Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wynika-
jŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania port-
felem  

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych, w 
kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, Wartoťł Aktyw·w Netto portfela in-
westycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.2.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ. 

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna d la Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji. 

3.2.1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji 

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.2.1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu or az warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
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metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangaűowania nie moűe przekroczył Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu. 

3.2.2 . Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ 

Uczestnicy akceptujŌ ťredni poziom ryzyka wynikajŌcy z faktu loko-
wania czőťci ťrodk·w Subfunduszu w akcje i czőťci ťrodk·w w papiery 
dġuűne. 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő wartoťciowych 
cen instrument·w finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfun-
duszu. Skġadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku 
papier·w wartoťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy 
od zachowania caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumen-
tami finansowymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 
Nie moűna wiőc wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela pa-
pier·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 
trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 
dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen.  

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczest-
nictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 
kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 
skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka to: 
jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki, jakoťł za-
rzŌdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 
prawne, przejrzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe. 

- Ryzyko inwestycji w tytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk: 

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 

przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ, 

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaś 

Ryzyko zwiŌzane z faktem niedopuszczenia papier·w wartoťciowych 
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moűe siő okazał, űe 
z r·űnych przyczyn te papiery wartoťciowe nie znajdŌ siő w obrocie 
na rynku zorganizowanym (gieġdzie). W takim przypadku ich pġynnoťł 
w znaczŌcym stopniu moűe ulec ograniczeniu, jak r·wnieű przyjőte 
metody wyceny mogŌ spowodował powstanie r·űnicy pomiődzy wy-
cenŌ papier·w wartoťciowych w portfelu a moűliwŌ do uzyskania cenŌ 
jego sprzedaűy.  

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W sz czeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.2.4 podpunkt 3.1.7).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie.  

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrume nt·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosiagniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jed-
nostki uczestnictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w, ryzyko zwiŌ-
zane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez subfundusz 
transakc ji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papier·w 
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wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa; 

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

- Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

Ryzyko likwidacji subfunduszu oraz funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likwidacji. RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku pod-
jőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku roz-
wiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania funduszem przez inne towarzystwo 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycy jnych oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 
wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spra w, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w.  

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 
wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-
nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zarzŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom  funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujŌcego w zamian 
za jednostki uczestnictwa funduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

 PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 
przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 

w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. 

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie terminu trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfunduszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawn ych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkowego  

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu. 

f) Ryzyko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych.  

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie transakcji port-
felowych, zleceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie 
system·w moűe przejawiał siő zawieszeniem system·w komputero-
wych. Istnieje takűe ryzyko w postaci moűliwoťci poniesienia strat w 
wyniku zajťcia niekorzystnych zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszu-
stwa, bġődne dziaġania system·w po stronie podmiot·w zewnőtrz-
nych, klőski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara siő 
ograniczał ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich sys-
tem·w i procedur wewnőtrznych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych 
powyűej moűe mieł bezpoťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto 
Subfunduszu. 

3.2.3. Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji oraz poziom ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z 
przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu 

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie przez okres co najmniej 2 lat, oczekujŌ zysk·w wyűszych niű 
w przypadku depozyt·w bankowych oraz akceptujŌ ryzyko zwiŌzane z 
inwestycjami czőťci aktyw·w Subfunduszu w akcje, tzn. liczŌ siő z 
moűliwoťciŌ wysokich wahaś wartoťci ich inwestycji, szczeg·lnie w 
kr·tkim okresie. 

3.2.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
Subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletnoťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Subrejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu 
Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
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Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej.  

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny. 

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 
Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 

2.1. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depozytowe,  

¶ listy zastawne, 

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 
kursu ustalonego: 

(a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

(b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

(c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny  skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwy-
kġym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni 
dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w 
spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci 
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

(a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w 
zastawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie 

ogġoszonŌ, na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 
mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekon omicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 
modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku 

(b) w przypadku udziaġowych papier·w wartoťciowych szacowanie 
wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostőpne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i 
sprzedaűy ð do wyceny wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z najlep-
szych ofert kupna i sprzedaűy z tym, űe uwzglődnienie wyġŌcznie 
ceny w ofertach sprzedaűy jest niedopuszczalne. W przypadku 
braku moűliwoťci oszacowania wartoťci godziwej w spos·b opisany 
powyűej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w 
punkcie 3.1. podpunkt 3),  

(c) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 

zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1. 
podpunkt 7),  

(d) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.,  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

(a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego,  

(b) kryterium wyboru ry nku gġ·wnego jest wolumen obrotu na da-
nym skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego pa-
pieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym 
ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian wartoťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny. 

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

3.1 Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, z uwzglődnieniem potencjalnych odpis·w z tytuġu 
trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő konieczne, 

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne:  

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 5) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőbnie, 

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzne nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi, 
wbudowany instrument pochodnych wyceniany jest w oparciu o mo-
dele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych zgod-
nie z pkt. 6) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie,  

3) akcje, prawa do akcji i inne udziaġowe papiery wartoťciowe - we-
dġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej, zgodnie z punktu 
3.2,  

4) warrant y subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o metody wska-
zane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ ak-
cji, na kt·re opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartoťł wynika-
jŌcŌ z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysġugujŌcych 
warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje 
emitenta nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastoso-
wana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 
3) powyűej, 

5) kwity depozytowe ð z wykorzystaniem modelu uwzglődniajŌcego w 
szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ papieru wartoťciowego, w zwiŌzku z 
kt·rym zostaġ wyemitowany kwit depozytowy; 

6) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

(b) w przypadku opcji:  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik uwzglődniajŌcych charak-
terystykő wycenianej opcji egzotycznej, 

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

7) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
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uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktualnych danych do-
tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego, 

8) instrumenty rynku pi eniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku, 

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat; 

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 
Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku 
ceny nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.  

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto, 

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spo-
s·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze. 

3.5. Modele i metody wyceny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa po-
wyűej, podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowa-
nej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych 
Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygo-
wanŌ cenő nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 
przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentowej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 
cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowe j o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest istotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku. 

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 
Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-

űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski. 

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatniego dostőpnego ťredniego kursu wyliczo-
nego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to 
moűliwe do waluty Euro. 

5. Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
finansowego  

 

3.2.5.  Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
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kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.2.5.1.  Koszty Subfunduszu  

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 
II Czőťci II Statutu. 

3.2.5.2.Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC) 

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 
2012 wynosi: 4,02%  

Wsp·ġczynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane.  
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych. 

Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġczynnika 
Koszt·w Caġkowitych: 

- koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariu-
sza, 

- odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

- ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem sŌ 
instrumenty pochodne,  

- opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika, 

- wartoťł usġug dodatkowych. 

3.2.5.3.Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 
Uczestnika  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera 
Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 4% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A,  

¶ 2% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B 
i C pobiera Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B,  

¶ 4% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii C.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z  tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym. 

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na J ednostek Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzystwo 
w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone indywidu-
alnie dla danego Dystrybutora lub Funduszu zbywajŌcego Jednostki 
Uczestnictwa bezpoťrednio. 

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sytu-
acjach okreťlonych poniűej.  

Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjnej lub obniűenie jej stawki moűe na-
stŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub 

subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym takűe w ramach transakcji konwer-
sji lub zamiany,  

przez jednego nabywcő jednorazowo jednostek uczestnictwa fundu-
szy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towarzystwo za kwotő prze-
kraczajŌcŌ 100 000 zġ. lub zġoűenia pisemnej deklaracji ġŌcznego na-
bycia jednostek za takŌ kwotő w okreťlonym czasie; deklaracja jest 
wiŌűŌca dla Uczestnika. Przez ġŌczne nabycie jednostek uczestnictwa, 
w tym takűe w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie siő 
kolejne nastőpujŌce po sobie nabycia, w tym takűe nabycia w ramach 
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyj-
nych zarzŌdzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym w de-
klaracji zġoűonej przez Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzy-
stwo. W przypadku zġoűenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towa-
rzystwo bezpoťrednio lub za poťrednictwem Dystrybutora niezwġocz-
nie informuje o akceptac ji deklaracji i przyznanej zniűce albo zwol-
nieniu z opġat lub o braku akceptacji deklaracji. 

¶ w ramach uczestnictwa w Programach,  

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz pod-
miot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich dominujŌ-
cych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Transfero-
wego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariuszy 
Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w wsp·ġ-
pracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie za-
wartych z  nimi um·w o ťwiadczenie usġug, 

¶ dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa. 

3.2.5.4.Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

Towarzystwo nie pobiera opġaty zmiennej, kt·rej wysokoťł byġaby 
uzaleűniona od wynik·w Subfunduszu. 

3.2.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym,  funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestowania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 4% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. Towarzystwo 
majŌc na uwadze prowadzona przez Fundusz politykő inwestycyjnŌ 
nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy. 

3.2.5.6.Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania. 

3.2.5.7.Wskazanie usġug dodatkowych oraz wskazanie wpġywu tych 
usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot prowa-
dzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia To-
warzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce usġugi dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfunduszu 
przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach wykony-
wania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi:  

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji. 

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ja-
kichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedynym 
kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ prowizje 
za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywania przez pod-
mioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodatkowych. 
Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem.  

3.2.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 

3.2.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 
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obrotowego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta 

 

 

3.2.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-
nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat 

 

3.2.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu  

Wzorcem sġuűŌcym do oceny efektywnoťci inwestycji w Subfundusz 
jest stopa zwrotu skġadajŌca siő w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG 
oraz w 50% ze stawki WIBID overnight (WIBID ON). 

Do dnia 30 lipca 2013 r. wġŌcznie wzorzec do oceny efektywnoťci in-
westycji w Jednostki Uczestnictwa stanowiġa stopa zwrotu zbudowana 
w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG oraz w 50% ze ťredniej rentowno-
ťci 52 tygodniowych bon·w skarbowych.  

3.2.6.4. Informacja  o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 
pkt 3.2.6.2  

 

 

3.2.6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 

3.3 . Noble Fund Akcji  

3.3.1. Zasady polityki inwestycyjnej  

3.3.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja  

Gġ·wnym rodzajem lokat Subfunduszu, bődŌ lokaty w akcje, prawa do 
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i ob-
ligacje zamienne, kt·re stanowił bődŌ nie mniej niű 70% wartoťci Ak-
tyw·w Subfunduszu. Wartoťł inwestycji w dġuűne papiery warto-
ťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego nie moűe przekroczył 30% 
wartoťci Aktyw·w Subfunduszu.  

Z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 

powyűej, takűe w nastőpujŌce kategorie lokat: 

¶ listy zastawne,  

¶ depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 

¶ jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ, 

3.3.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest ana-
liza fundamentalna i portfelowa.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych 
i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emi-
tenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta, 
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego w ujőciu 
bezwzglődnym w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieġdo-
wego; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki zamiany obligacji na akcje  

3) dla jednostek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

4) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.3.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuű-
nych papier·w wartoťciowych. 

3.3.1.4. Wskazanie czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego 
Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wynika-
jŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania port-
felem  

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych, w 
kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, wartoťł aktyw·w netto portfela in-
westycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.3.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ 

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
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przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna dla Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji.  

3.3.1 .6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji  

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.3.1.7 Wskazanie metody  pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangaűowania nie moűe przekroczył wartoťci aktyw·w netto 
Subfunduszu. 

3.3.2. Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ: 

Uczestnicy akceptujŌ wysoki poziom ryzyka wynikajŌcy z faktu loko-
wania wiőkszoťci ťrodk·w Subfunduszu w akcje. 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instrument·w 
finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. Skġadnikiem 
ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku papier·w warto-
ťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od zachowania 
caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumentami finanso-
wymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie moűna wiőc 
wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela papier·w warto-
ťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 
trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej  strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 
dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen.  

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczest-
nictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu  

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 

kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 
skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka to: 
jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki, jakoťł za-
rzŌdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 
prawne, przejrzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe. 

- Ryzyko inwestycji w tytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk:  

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ, 

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej w artoťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaś 

Ryzyko zwiŌzane z faktem niedopuszczenia papier·w wartoťciowych 
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moűe siő okazał, űe 
z r·űnych przyczyn te papiery wartoťciowe nie znajdŌ siő w obrocie 
na rynku zorganizowanym (gieġdzie). W takim przypadku ich pġynnoťł 
w znaczŌcym stopniu moűe ulec ograniczeniu, jak r·wnieű przyjőte 
metody wyceny mogŌ spowodował powstanie r·űnicy pomiődzy wy-
cenŌ papier·w wartoťciowych w portfelu a moűliwŌ do uzyskania cenŌ 
jego sprzedaűy. 

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W szczeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.3.4 podpunkt 3.1.7).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie.  

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
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mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrument·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosiŌgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jed-
nostki uczest nictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w, ryzyko zwiŌ-
zane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez subfundusz 
transakcji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papier·w 
wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa; 

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko l ikwidacji subfunduszu oraz funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likwidacji. RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do l iczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku pod-
jőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku roz-
wiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania funduszem przez inne towarzystwo 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 
wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. 

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 

wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-
nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zarzŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujŌcego w zamian 
za jednostki uczestnictwa funduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 
przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 
w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego.  

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie terminu trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfunduszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkowe go 

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu. 

f) Ryzyko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych. W szczeg·lnoťci, zawodny 
proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował bġődne lub op·ůnione zrea-
lizowanie bŌdů rozliczenie transakcji portfelowych, zleceś Inwesto-
r·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub op·ůnionŌ wycenő wartoťci 
Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie system·w moűe przejawiał 
siő zawieszeniem system·w komputerowych. Istnieje takűe ryzyko w 
postaci moűliwoťci poniesienia strat w wyniku zajťcia niekorzystnych 
zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszustwa, bġődne dziaġania syste-
m·w po stronie podmiot·w zewnőtrznych, klőski naturalne czy ataki 
terrorystyczne. Towarzystwo stara siő ograniczał ryzyko operacyjne 
poprzez stosowanie odpowiednich system·w i procedur wewnőtrz-
nych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych powyűej moűe mieł bezpo-
ťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.3.3. Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji oraz poziom ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z 
przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu 

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekujŌ wysokich zysk·w oraz 
akceptujŌ bardzo wysokie ryzyko zwiŌzane z inwestycjami w akcje, 
tzn. liczŌ siő z moűliwoťciŌ silnych wahaś wartoťci ich inwestycji, 
szczeg·lnie w kr·tkim okresie. 

3.3.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletnoťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
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Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej.  

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny.  

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 
Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku  

2.1. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depozytowe,  

¶ listy zastawne,  

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 
kursu ustalonego: 

(a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

(b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

(c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony  w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwy-
kġym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni 
dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w 
spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci 
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

(a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w 
zastawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie 
ogġoszonŌ, na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 

mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 
modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku, 

(b) w przypadku udziaġowych papier·w wartoťciowych szacowanie 
wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostőpne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i 
sprzedaűy ð do wyceny wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z najlep-
szych ofert kupna i sprzedaűy z tym, űe uwzglődnienie wyġŌcznie 
ceny w ofertach sprzedaűy jest niedopuszczalne. W przypadku 
braku moűliwoťci oszacowania wartoťci godziwej w spos·b opisany 
powyűej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w 
punkcie 3.1. podpunkt 3),  

(c) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1. 
podpunkt 7),  

(d) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci go-
dziwej zostanie do konane zgodnie z zapisami punktu 3.2.,  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

(a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego, 

(b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wolumen obrotu na da-
nym skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego pa-
pieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym 
ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian warto ťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny. 

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

3.1. Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, z uwzglődnieniem potencjalnych odpis·w z tytuġu 
trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő konieczne, 

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne: 

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 5) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőbnie, 

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi, 
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o mo-
dele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych zgod-
nie z pkt. 6) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie, 

3) akcje, prawa do akcji i inne udziaġowe papiery wartoťciowe - we-
dġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej, zgodnie z punktu 
3.2,  

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o metody wska-
zane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ ak-
cji, na kt·re opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartoťł wynika-
jŌcŌ z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysġugujŌcych 
warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje 
emitenta nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastoso-
wana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 
3) powyűej, 

5) kwity depozytowe ð z wykorzystaniem modelu uwzglődniajŌcego w 
szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ papieru wartoťciowego, w zwiŌzku z 
kt·rym zostaġ wyemitowany kwit depozytowy;  

6) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
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stosowane dla danego typu lokaty:  

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, , w szczeg·lnoťci: 

(b) w przypadku opcji:  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik uwzglődniajŌcych charak-
terystykő wycenianej opcji egzotyczne, 

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

7) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktualnych danych do-
tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego, 

8) instrumenty rynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku, 

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat;  

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 
Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na 

podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku ceny nier·űniŌ-
cego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej konstrukcji 
prawnej i celu ekonomicznym.  

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto,  

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spo-
s·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze. 

3.5. Modele i metody wyceny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa po-
wyűej, podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowa-
nej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych 
Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygo-
wanŌ cenő nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 

przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentowej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 
cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest i stotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku. 

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 
Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.  

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatniego dostőpnego ťredniego kursu wyliczo-
nego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to 
moűliwe do waluty Euro. 

5.Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
finansowego  
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3.3.5.Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.3.5.1. Koszty Subfunduszu  

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 
III Czőťci II Statutu. 

3.3.5.2. Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC)  

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 
2012 wynosi: 4,98%  

Wsp·ġczynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane, 
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych.  

Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġczynnika 
Koszt·w Caġkowitych: 

¶ koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozyta-
riusza, 

¶ odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

¶ ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem sŌ 
instrumenty pochodne,  

¶ opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika, 

¶ wartoťł usġug dodatkowych. 

3.3.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 

Uczestnika  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa  

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera 
Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 4% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A,  

¶ 2% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B 
i C pobiera Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B,  

¶ 4% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii C.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa 

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym.  

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone indy-
widualnie dla danego Dystrybutora lub Funduszu zbywajŌcego Jed-
nostki Uczestnictwa bezpoťrednio. 

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sytu-
acjach okreťlonych poniűej.  

Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjnej lub obniűenie jej stawki moűe na-
stŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub 
subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym takűe w ramach transakcji konwer-
sji lub zamiany, przez jednego nabywcő jednorazowo jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towa-
rzystwo za kwotő przekraczajŌcŌ 100 000 zġ. lub zġoűenia pisemnej 
deklaracji ġŌcznego nabycia jednostek za takŌ kwotő w okreťlonym 
czasie; deklaracja jest wiŌűŌca dla Uczestnika. Przez ġŌczne naby-
cie jednostek uczestnictwa, w tym takűe w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, rozumie siő kolejne nastőpujŌce po sobie na-
bycia, w tym takűe nabycia w ramach konwersji lub zamiany jed-
nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo w terminie wskazanym w deklaracji zġoűonej przez 
Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku zġo-
űenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutora niezwġocznie informuje o ak-
ceptacji deklaracji i przyznanej zniűce albo zwolnieniu z opġat lub 
o braku akceptacji deklaracji.  

¶ w ramach uczestnictwa w Programach,  

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz pod-
miot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich dominujŌ-
cych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Transfero-
wego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariuszy 
Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w wsp·ġ-
pracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie za-
wartych z nimi um·w o ťwiadczenie usġug, 

¶ dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa. 

3.3.5.4. Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za  zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu 

Towarzystwo nie pobiera opġaty zmiennej, kt·rej wysokoťł byġaby 
uzaleűniona od wynik·w Subfunduszu. 

3.3.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
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cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestowania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 4% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Towarzystwo majŌc na uwadze prowadzona przez Fundusz politykő 
inwestycyjnŌ nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.3.5.6. Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania. 

3.3.5.7. Wskazanie ťwiadcześ dodatkowych oraz wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfun-
duszu przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach 
wykonywania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami war-
toťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami po-
chodnymi: 

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji. 

¶ Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadcze-
niem takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł makler-
skŌ jakichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. 
Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo 
sŌ prowizje za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami 
wartoťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumen-
tami pochodnymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywa-
nia przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ 
dodatkowych. Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wy-
sokoťł wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. 

3.3.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 
3.3.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 

obrotowego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta  

 

 
 
3.3.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-

nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie, 3, 5 i 10 lat 

 

3.3.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu 

Indeks skġadajŌcy siő w 90% z indeksu WIG oraz w 10% ze stawki WIBID 
O/N 

3.3.6.4. Informacj a o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 

pkt 3.3.6.2.  

 

 

 

3.3.6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 

3.4. Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek 

3.4.1. Zwiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.4.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja 

Gġ·wnym rodzajem lokat Subfunduszu, bődŌ lokaty w akcje, prawa do 
akcji, prawa poboru, warranty subsk rypcyjne, kwity depozytowe i ob-
ligacje zamienne, kt·re stanowił bődŌ nie mniej niű 60% wartoťci Ak-
tyw·w Subfunduszu. Wartoťł inwestycji w dġuűne papiery warto-
ťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego nie moűe przekroczył 40% 
wartoťci Aktyw·w Subfunduszu, Z zastrzeűeniem limit·w przewidzia-
nych w Statucie dla danej inwestycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był 
lokowane, opr·cz wskazanych powyűej, takűe w nastőpujŌce katego-
rie lokat:  

¶ listy zastawne,  

¶ depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Inst rumenty 
Pochodne,  

¶ jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ, 

3.4.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest ana-
liza fundamentalna i portfelowa.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych 
i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emi-
tenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta, 
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego w ujőciu 
bezwzglődnym, w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieġdo-
wego; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f)  wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki zamiany obligacji na akcje  

3) dla jednostek uczestnictw a i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
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otwartego, funduszu zagranicznego lub inst ytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

4) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.4.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuű-
nych papier·w 

wartoťciowych. 

3.4.1.4. Wskazanie czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego 
Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wynika-
jŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania port-
felem  

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych, w 
kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, wartoťł aktyw·w netto portfela in-
westycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.4.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ  

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty poch odne. 

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna dla Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji.  

3.4.1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji 

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.4.1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangaűowania nie moűe przekroczył wartoťci aktyw·w netto 
Subfunduszu. 

3.4.2. Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu  

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instrument·w 
finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. Skġadnikiem 
ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku papier·w warto-
ťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od zachowania 
caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumentami finanso-
wymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie moűna wiőc 
wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela papier·w  warto-
ťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 

trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej  strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 
dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen.  

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczest-
nictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 
kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 
skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka to: 
jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki, jakoťł za-
rzŌdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 
prawne, przejrzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe.  

- Ryzyko inwestycji w tytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk:  

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ,  

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu . Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaś 

Ryzyko zwiŌzane z faktem niedopuszczenia papier·w wartoťciowych 
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nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moűe siő okazał, űe 
z r·űnych przyczyn te papiery wartoťciowe nie znajdŌ siő w obrocie 
na rynku zorganizowanym (gieġdzie). W takim przypadku ich pġynnoťł 
w znaczŌcym stopniu moűe ulec ograniczeniu, jak r·wnieű przyjőte 
metody wyceny mogŌ spowodował powstanie r·űnicy pomiődzy wy-
cenŌ papier·w wartoťciowych w portfelu a moűliwŌ do uzyskania cenŌ 
jego sprzedaűy.  

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do  wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W szczeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.4.4 podpunkt 3.1.7).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie. 

Istnieje  ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procen towej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrument·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosi Ōgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jed-
nostki  uczestnictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w, ryzyko zwiŌ-
zane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez subfundusz 
transakcji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne  oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papier·w 
wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa  

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko likwidacji subfunduszu oraz funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likwidacj i.  RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku pod-
jőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku roz-
wiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji 

Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania funduszem przez inne towarzystwo 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 
wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. 

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 
wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza. 

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-
nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zarzŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujŌcego w zamian 
za jednostki uczestnictwa funduszu przejmowanego. U czestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 
przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 
w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego.  

- Ryzyko zmiany polityki inwes tycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie terminu trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfunduszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkowego  

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
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bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu. 

f) Ryzyko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych. 

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie transakcji port-
felowych, zleceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie 
system·w moűe przejawiał siő zawieszeniem system·w komputero-
wych. Istnieje takűe ryzyko w postaci moűliwoťci poniesienia strat w 
wyniku zajťcia niekorzystnych zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszu-
stwa, bġődne dziaġania system·w po stronie podmiot·w zewnőtrz-
nych, klőski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara siő 
ograniczał ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich sys-
tem·w i procedur wewnőtrznych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych 
powyűej moűe mieł bezpoťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto 
Subfunduszu. 

3.4.3. Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji or az poziom ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z 
przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu 

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekujŌ wysokich zysk·w oraz 
akceptujŌ bardzo wysokie ryzyko zwiŌzane z inwestycjami w akcje, 
tzn. liczŌ siő z moűliwoťciŌ silnych wahaś wartoťci ich inwestycji, 
szczeg·lnie w kr·tkim okresie. 

3.4.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletnoťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej. 

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny.  

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 
Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 

2.1. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depozytowe,  

¶ listy zastawne,  

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 

kursu ustalonego:  

(a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

(b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

(c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostat ni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwy-
kġym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni 
dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w 
spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci 
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

(a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w 
zastawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie 
ogġoszonŌ, na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 
mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie  ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 
modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku 

(b) w przypadku udziaġowych papier·w wartoťciowych szacowanie 
wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostőpne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i 
sprzedaűy ð do wyceny wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z najlep-
szych ofert kupna i sprzedaűy; z tym, űe uwzglődnienie wyġŌcznie 
ceny w ofertach sprzedaűy jest niedopuszczalne. W przypadku 
braku moűliwoťci oszacowania wartoťci godziwej w spos·b opisany 
powyűej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w 
punkcie 3.1. podpunkt 3),  

(c) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1 
podpunkt 7),  

(d) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

(a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego, 

(b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wolumen obrotu na da-
nym skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego pa-
pieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym 
ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian wartoťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny.  

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

3.1. Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, z uwzglődnieniem potencjalnych odpis·w z tytuġu 
trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő konieczne, 

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
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pochodne: 

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 5) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőbnie,  

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o mo-
dele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w 

pochodnych zgodnie z pkt. 6) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach 
rachunkowych odrőbnie, 

3) akcje, prawa do akcji i inne udziaġowe papiery wartoťciowe - we-
dġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej, zgodnie z punktu 
3.2,  

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o metody wska-
zane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ ak-
cji, na kt·re opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartoťł wynika-
jŌcŌ z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysġugujŌcych 
warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje 
emitenta nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastoso-
wana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 
3) powyűej, 

5) kwity depozytowe ð z wykorzystaniem modelu uwzglődniajŌcego w 
szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ papieru wartoťciowego, w zwiŌzku z 
kt·rym zostaġ wyemitowany kwit depozytowy; 

6) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

(b) w przypadku opc ji:  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik uwzglődniajŌcych charak-
terystykő wycenianej opcji egzotycznej,  

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

7) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ, jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktualnych danych do-
tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego,, 

8) instrumenty rynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku, 

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czy m kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat;  

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 

Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku 
ceny nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.  

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto, 

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spo-
s·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze. 

3.5. Modele i metody wyceny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa po-
wyűej, podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowa-
nej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych 
Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygo-
wanŌ cenő nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 
przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentow ej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 
cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest istotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku.  

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 
Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski. 

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatniego dostőpnego ťredniego kursu wyliczo-
nego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to 
moűliwe do waluty Euro. 

5.Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
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3.4.5.Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.4.5.1. Koszty Subfu nduszu 

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 

IV Czőťci II Statutu. 

3.4.5.2. Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC) 

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 2012 
wynosi: 6,03% 

Wsp·ġczynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 

K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane,  
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych. 

Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġczynnika 
Koszt·w Caġkowitych: 

¶ koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozyta-
riusza, 

¶ odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

¶ ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem sŌ 
instrumenty poc hodne, 

¶ opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika, 

¶ wartoťł usġug dodatkowych. 

3.4.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 
Uczestnika  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera 
Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 5% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A,  

¶ 2,5% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B 
i C pobiera Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2,5% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,  

¶ 5% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii C.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa 

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym. 

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ust alana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone indy-
widualnie dla danego Dystrybutora lub Funduszu zbywajŌcego Jed-
nostki Uczestnictwa bezpoťrednio. 

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sytu-
acjach okreťlonych poniűej.  

Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjnej lub obniűenie jej stawki moűe na-
stŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub 
subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym takűe w ramach transakcji konwer-
sji lub zamiany, przez jednego nabywcő jednorazowo jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towa-
rzystwo za kwotő przekraczajŌcŌ 100 000 zġ. lub zġoűenia pisemnej 
deklaracji ġŌcznego nabycia jednostek za takŌ kwotő w okreťlonym 
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czasie; deklaracja jest wiŌűŌca dla Uczestnika. Przez ġŌczne naby-
cie jednostek uczestnictwa, w tym takűe w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, rozumie siő kolejne nastőpujŌce po sobie na-
bycia, w tym takűe nabycia w ramach konwersji lub zamiany jed-
nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo w terminie wskazanym w deklaracji zġoűonej przez 
Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku zġo-
űenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutora niezwġocznie informuje o ak-
ceptacji deklaracji i przyznanej zniűce albo zwolnieniu z opġat lub 
o braku akceptacji deklaracji.  

¶ w ramach uczestnictwa w Programach,  

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz pod-
miot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich dominujŌ-
cych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Transfero-
wego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariuszy 
Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w wsp·ġ-
pracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie za-
wartych z nimi um·w o ťwiadczenie usġug, 

¶ dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa. 

3.4.5.4 . Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

Towarzystwu przysġuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmien-
nego uzaleűnionego od wynik·w zarzŌdzania Subfunduszem przez To-
warzystwo.  

1) Wynagrodzenie Zmienne Towarzystwa obliczane bődzie zgodnie z 
poniűszym wzorem: 

Rz=max[20%*(Zw-Zb)*WAN(Dt-1);0] -Rzd 

przy czym:  

Rz ð oznacza dziennŌ rezerwő na Wynagrodzenie Zmienne obliczonŌ 
w Dniu Wyceny. Dodatni wynik oznacza koniecznoťł utworzenia re-
zerwy w ksiőgach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik oznacza 
koniecznoťł rozwiŌzania rezerwy w ksiőgach Subfunduszu w kwocie 
Rz, 
Zw ð oznacza zmianő procentowŌ WAN/JU obliczanŌ w spos·b: 
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%, 

gdzie: 

WAN/JU(Dt -1) - oznacza WAN/JU z poprzedniego Dnia Wyceny, 
WAN/JU(D1) - oznacza WAN/JU za ostatni Dzieś Wyceny w kwartale 
poprzedzajŌcym kwartaġ, za kt·ry jest liczone Wynagrodzenie 
Zmienne, 
WAN/JU ð oznacza Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŌca 
na jednostkő uczestnictwa Subfunduszu, 
Zb ð 80% x RmWIG40 + 20% x RWIBID O/N, 

gdzie: 

RmWIG40 - oznacza stopő zwrotu indeksu mWIG40 w okresie pomiő-
dzy poprzednim Dniem Wyceny, a ostatnim Dniem Wyceny w kwartale 
poprzedzajŌcym kwartaġ, za kt·ry jest naliczane Wynagrodzenie 
Zmienne, 
RWIBID O/N - oznacza iloczyn ťredniej geometrycznej dziennych sta-
wek WIBID O/N za okres pomiődzy poprzednim Dniem Wyceny, a 
ostatnim Dniem Wyceny w kwartale poprzedzajŌcym kwartaġ, za kt·ry 
jest naliczane Wynagrodzenie Zmienne oraz iloťci dni kalendarzowych 
w okresie pomiődzy poprzednim Dniem Wyceny, a ostatnim Dniem Wy-
ceny w kwartale poprzedzajŌcym kwartaġ, za kt·ry jest naliczane Wy-
nagrodzenie Zmienne, podzielonych przez il oťł dni w roku, 

WAN (Dt-1) - oznacza Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu z poprzed-
niego Dnia Wyceny, 

Rzd ð oznacza zagregowanŌ wysokoťł rezerwy utworzonej na Wyna-
grodzenie Zmienne za dany kwartaġ na poprzedni Dzieś Wyceny. 

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwő na Wynagrodzenie 
Zmienne w trzecim Dniu Wyceny od dnia wejťcia w űycie postanowieś 
Statutu Funduszu wprowadzajŌcych Wynagrodzenie Zmienne Towa-
rzystwa lub od dnia wznowienia pobierania Wynagrodzenia Zmien-
nego. 

3) w pierwszym kwartale, za kt·ry jest naliczana rezerwa na Wyna-
grodzenie Zmienne oraz w pierwszym Dniu Wyceny drugiego kwartaġu, 
za kt·ry naliczana jest rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne, 
WAN/JU(D1) oznacza pierwszy Dzieś Wyceny Aktyw·w Subfunduszu. 
RmWIG40 oraz RWIBID O/N obliczany jest z uwzglődnieniem analo-
gicznych zasad. 

4) na potrzeby wyliczania Wynagrodzenia Zmiennego w pierwszym 
Dniu Wyceny kaűdego kolejnego kwartaġu, za kt·ry naliczane jest Wy-
nagrodzenie Zmienne, WAN/JU(D1) oznacza WAN/JU za ostatni Dzieś 
Wyceny poprzedniego kwartaġu poprzedzajŌcego kwartaġ, za kt·ry na-
liczane jest Wynagrodzenie Zmienne. RmWIG40 oraz RWIBID O/N ob-
liczany jest z uwzglődnieniem analogicznych zasad.  

5) Fundusz wypġaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysoko-
ťci zagregowanej rezerwy utworzonej na pierwszy Dzieś Wyceny 
kwartaġu nastőpujŌcego po kwartale, za kt·ry naliczane jest Wyna-

grodzenie Zmienne, a takűe w wysokoťci zagregowanej rezerwy utwo-
rzonej na ostatni Dzieś Wyceny poprzedzajŌcy dzieś, w kt·rym 
Subfundusz zostanie postawiony w stan likwidacji. W ynagrodzenie 
Zmienne wypġacane jest w terminie 7 dni odpowiednio od zakośczenia 
danego kwartaġu kalendarzowego, lub od postawienia Subfunduszu w 
stan likwidacji.  

6) Towarzystwo moűe podejmował decyzjő o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego. W takim przypadku Wy-
nagrodzenie Zmienne naliczane jest proporcjonalnie za dany okres od 
momentu podjőcia decyzji przez Towarzystwo. Zapisy wskazane w 
punktach 1) ð 4) powyűej stosuje siő odpowiednio. 

3.4.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestowania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 4% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Towarzystwo majŌc na uwadze prowadzona przez Fundusz politykő 
inwestycyjnŌ nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.4.5.6.Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania. 

3.4.5.7.Wskazanie ťwiadcześ dodatkowych oraz wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfun-
duszu przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach 
wykonywania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami war-
toťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami po-
chodnymi: 

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji. 

¶ Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadcze-
niem takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł makler-
skŌ jakichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. 
Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo 
sŌ prowizje za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami 
wartoťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumen-
tami pochodnymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywa-
nia przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ 
dodatkowych. Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wy-
sokoťł wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. 

3.4.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 

3.4.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 
obrotowego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta 

 

3.4.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-
nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
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dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat 

 

 

3.4.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu 

Portfel skġadajŌcy siő w 80% z indeksu mWIG40 oraz w 20% ze stawki 
WIBID O/N 

3.4.6.4. Informacja o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 
pkt 3.4.6.2.  

 

3.4.6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci  

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz or az wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 

3.5. Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus  

3.5.1. Zwiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.5.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja  

Subfundusz, bődzie lokowaġ w dġuűne papiery wartoťciowe, Instru-
menty Rynku Pieniőűnego, oraz akcje i inne papiery udziaġowe (prawa 
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i 
obligacje zamienne), z uwzglődnieniem zasad dywersyfikacji lokat 
oraz innych ogranicześ inwestycyjnych okreťlonych w Ustawie, a 
takűe nastőpujŌcych zasad inwestowania Aktyw·w Subfunduszu w pol-
skie i zagraniczne papiery wartoťciowe oraz Instrumenty Rynku Pie-
niőűnego:  

1) wartoťł inwestycji w dġuűne papiery wartoťciowe i Instrumenty 
Rynku Pieniőűnego bődzie wynosił od 40% do 100 % wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu; 

2) caġkowita wartoťł inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, 
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacj e 
zamienne na akcje, a takűe w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych, tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytu-
cji zbiorowego inwestowania nie moűe przekroczył 50% wartoťci Ak-
tyw·w Subfunduszu; 

3) inwestycje w inne przewidziane Statu tem kategorie lokat bődŌ do-
konywane z uwzglődnieniem potrzeb zarzŌdzania bieűŌcŌ pġynnoťciŌ 
Subfunduszu i nie bődŌ przekraczał 20 % wartoťci Aktyw·w Subfundu-
szu.  

z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 
powyűej, takűe w nastőpujŌce kategorie lokat: 

¶ listy zastawne,  

¶ depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 

¶ jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 

fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ. 

3.5.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest ana-
liza fundamentalna i portfelowa.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych 
i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emi-
tenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta,  
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego w ujőciu 
bezwzglődnym, w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieġdo-
wego; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obli gacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki zamiany obligacji na akcje;  

3) dla jednostek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

4) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszone w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.5.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedl enia indeksu przez Subfundusz Subfundusz nie odzwierciedla 
skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w wartoťcio-
wych.  

3.5.1.4. Wskazanie czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego 
Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wynika-
jŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania port-
felem  

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych, w 
kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, wartoťł aktyw·w netto portfela in-
westycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.5.1.5. Wskazani e, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ  

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna dla Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji.  

3.5.1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
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odkupienia Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji 

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.5.1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangaűowania nie moűe przekroczył wartoťci aktyw·w netto 
Subfunduszu. 

3.5.2. Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu  

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ 

Uczestnicy akceptujŌ ryzyko wynikajŌce z przyjőtej przez Subfundusz 
polityki inwestycyjnej, zakġadajŌcej lokowanie aktyw·w w dowolne 
kategorie lokat dopuszczalne Statutem, z zastrzeűeniem maksymal-
nego zaangaűowania w papiery wartoťciowe o charakterze udziaġo-
wym (akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne,  
kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje) na poziomie nie 
wyűszym niű 50% Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instrument·w 
finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. Skġadnikiem 
ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku papier·w warto-
ťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od zachowania 
caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumentami finanso-
wymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie moűna wiőc 
wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela papier·w warto-
ťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 
trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 
dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen. 

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczest-
nictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 
kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 

skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka to: 
jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki, jakoťł za-
rzŌdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 
prawne, przejrzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe. 

- Ryzyko inwestycji w tytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk: 

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ,  

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, i ű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaś 

Ryzyko zwiŌzane z faktem niedopuszczenia papier·w wartoťciowych 
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moűe siő okazał, űe 
z r·űnych przyczyn te papiery wartoťciowe nie znajdŌ siő w obrocie 
na rynku zorganizowanym (gieġdzie). W takim przypadku ich pġynnoťł 
w znaczŌcym stopniu moűe ulec ograniczeniu, jak r·wnieű przyjőte 
metody wyceny mogŌ spowodował powstanie r·űnicy pomiődzy wy-
cenŌ papier·w wartoťciowych w portfelu a moűliwŌ do uzyskania cenŌ 
jego sprzedaűy. 

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania d o wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W szczeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.5.4 podpunkt 3.1.7).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie. 

Istniej e ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy proce ntowej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrument·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
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ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosi Ōgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jed-
nostki uczestnictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwi Ōzane z zawarciem okreťlonych um·w, ryzyko zwiŌ-
zane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez subfundusz 
transakcji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papier·w 
wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa  

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko likwidacji subfunduszu oraz funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likwidacji. RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji. W trakcie trwania Funduszu, Fun-
dusz moűe dokonał likwidacji Subfunduszu. Subfundusz moűe został 
zlikwidowany w przypadku podjőcia przez Towarzystwo decyzji o jego 
likwidacji. W przypadku rozwiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie prze-
sġanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne 
wypġacane Uczestnikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w 
przypadku, gdyby Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania funduszem przez inne towarzystwo 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 
wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. 

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 
wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-

nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zarzŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujŌcego w zamian 
za jednostki uczestnictwa funduszu przejmowanego. U czestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 
przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 
w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego.  

- Ryzyko zmiany polityki inwes tycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie terminu trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfunduszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkowego  

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu. 

f) Ryzyko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych. 

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie transakcji port-
felowych, zleceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie 
system·w moűe przejawiał siő zawieszeniem system·w komputero-
wych. Istnieje takűe ryzyko w postaci moűliwoťci poniesienia strat w 
wyniku zajťcia niekorzystnych zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszu-
stwa, bġődne dziaġania system·w po stronie podmiot·w zewnőtrz-
nych, klőski naturalne czy ataki terrorystyczne.  

Towarzystwo stara siő ograniczał ryzyko operacyjne poprzez stosowa-
nie odpowiednich system·w i procedur wewnőtrznych. WystŌpienie 
zdarześ okreťlonych powyűej moűe mieł bezpoťredni wpġyw na War-
toťł Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.5.3. Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji oraz p oziom ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z 
przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu 

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekujŌ stabilnego wzrostu 
wartoťci zainwestowanych ťrodk·w w ťrednim terminie i jednoczeťnie 
akceptujŌ umiarkowane ryzyko inwestycyjne zwiŌzane z maksymalnie 
50 %-owym zaangaűowaniem Subfunduszu w instrumenty o charakte-
rze udziaġowym (gġ·wnie w akcje sp·ġek) 

3.5.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
subfunduszu opisanych w Prospekcie z  przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletn oťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
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Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej. 

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny.  

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 
Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 

2.1.  Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depozytowe,  

¶ listy zastawne,  

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 
kursu ustalonego: 

(a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

(b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego,  

(c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwy-
kġym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni 
dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w 
spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci 
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

(a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w 
zastawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kole jnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o  publicznie 
ogġoszonŌ, na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 
mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o mode l zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 

modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku, 

(b) w przypadku udziaġowych papier·w wartoťciowych szacowanie 
wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostőpne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i 
sprzedaűy ð do wyceny wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z najlep-
szych ofert kupna i sprzedaűy; z tym, űe uwzglődnienie wyġŌcznie 
ceny w ofertach sprzedaűy jest niedopuszczalne. W przypadku 
braku moűliwoťci oszacowania wartoťci godziwej w spos·b opisany 
powyűej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w 
punkcie 3.1. podpunkt 3),  

(c) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1 
podpunkt 7),  

(d) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

(a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego, 

(b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wolumen obrotu na da-
nym skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego pa-
pieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym 
ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian wartoťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny.  

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

3.1 Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, z uwzglődnieniem potencjalnych odpis·w z tytuġu 
trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő konieczne, 

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne: 

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 5) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőbnie, 

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi, 
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o mo-
dele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych zgod-
nie z pkt. 6) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie, 

3) akcje, prawa do akcji i inne udziaġowe papiery wartoťciowe - we-
dġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej, zgodnie z punktu 
3.2,  

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o metody wska-
zane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ ak-
cji, na kt·re opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartoťł wynika-
jŌcŌ z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysġugujŌcych 
warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje 
emitenta nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastoso-
wana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 
3) powyűej, 

5) kwity depozytowe ð z wykorzystaniem modelu uwzglődniajŌcego w 
szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ papieru wartoťciowego, w zwiŌzku z 
kt·rym zostaġ wyemitowany kwit depozytowy; 

6) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

(b) w przypadku opcji:  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
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drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik uwzglődniajŌcych charak-
terystykő wycenianej opcji egzotycznej, 

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

7) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktualn ych danych do-
tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego, 

8) instrumenty rynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku, 

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat; 

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 
Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku 
ceny nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.  

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto, 

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spos·b 
ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w sprawoz-
daniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze. 

3.5. Modele i metody wyceny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa powyűej, 
podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu dotychczas 
wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowanej ceny 
nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych Funduszu 
stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygowanŌ cenő 
nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 
przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentowej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 

cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest istotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku. 

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 
Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski. 

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatniego dostőpnego ťredniego kursu wyliczo-
nego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to 
moűliwe do waluty Euro. 

5.Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
finansowego  
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3.5.5.Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.5.5.1. Koszty Subfunduszu  

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 
V Czőťci II Statutu. 

3.5.5.2. Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC) 

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 
2012 wynosi: 3,57%  

Wsp·ġczynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 

K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane, 
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych.  

Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġczynnika 
Koszt·w Caġkowitych: 

¶ koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozyta-
riusza, 

¶ odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

¶ ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem sŌ 
instrumenty pochodne,  

¶ opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika,  

¶ wartoťł usġug dodatkowych. 

3.5.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 
Uczestnika  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera 

Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 5% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A,  

¶ 2,5% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa pobiera 
Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2,5% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opod atkowaniem ð dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,  

¶ 5% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii C 

¶ 3 % kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A, zgromadzonych w ramach Programu Systematycznego 
Inwestowania, o kt·rym mowa w art.22 ust. 1 Czőťci I Statutu Fun-
duszu i odkupywanych przed terminem ustalonym w Umowie Dodat-
kowej.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym. 

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone indy-
widualnie dla danego Dystrybutora lub Funduszu zbywajŌcego Jed-
nostki Uczestnictwa bezpoťrednio. 

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sytu-
acjach okreťlonych poniűej. Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjnej lub 
obniűenie jej stawki moűe nastŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub 
subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym takűe w ramach transakcji konwer-
sji lub zamiany, przez jednego nabywcő jednorazowo jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towa-
rzystwo za kwotő przekraczajŌcŌ 100 000 zġ. lub zġoűenia pisemnej 
deklaracji ġŌcznego nabycia jednostek za takŌ kwotő w okreťlonym 
czasie; deklaracja jest wiŌűŌca dla Uczestnika. Przez ġŌczne naby-
cie jednostek uczestnictwa, w tym takűe w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, rozumie siő kolejne nastőpujŌce po sobie na-
bycia, w tym tak űe nabycia w ramach konwersji lub zamiany jed-
nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo w terminie wskazanym w deklaracji zġoűonej przez 
Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku zġo-
űenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutora niezwġocznie informuje o ak-
ceptacji deklaracji i przyznanej zniűce albo zwolnieniu z opġat lub 
o braku akceptacji deklaracji.  

¶ w ramach uczestnictwa w Programach,  

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz pod-
miot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich dominujŌ-
cych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Transfero-
wego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariuszy 
Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w wsp·ġ-
pracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie za-
wartych z nimi um·w o ťwiadczenie usġug,  

¶ dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.  

3.5.5.4. Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

Towarzystwo nie pobiera opġaty zmiennej, kt·rej wysokoťł byġaby 
uzaleűniona od wynik·w Subfunduszu. 

3.5.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
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cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestowania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 3,5% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Towarzystwo majŌc na uwadze prowadzona przez Fundusz politykő 
inwestycyjnŌ nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.5.5.6. Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania. 

3.5.6.7. Wskazanie ťwiadcześ dodatkowych oraz wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfun-
duszu przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach 
wykonywania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami war-
toťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami po-
chodnymi: 

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji. 

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ja-
kichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedynym 
kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ prowizje 
za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywania przez pod-
mioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodatkowych. 
Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. 

3.5.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 

3.5.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 
obrotowego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta 

 

 

3.5.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-
nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat 

 

3.5.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu  

Wzorcem sġuűŌcym do oceny efektywnoťci inwestycji w Subfundusz 
jest stopa zwrotu  skġadajŌca siő w 75% ze stawki WIBID overnight (WI-
BID ON) oraz w 25% ze stopy zwrotu indeksu WIG. 

Do dnia 30 lipca 2009 r. wġŌcznie wzorzec do oceny efektywnoťci in-
westycji w Jednostki Uczestnictwa stanowiġa stopa zwrotu skġadajŌca 
siő w 90% ze stopy zwrotu indeksu DB1LUX obliczonego w walucie PLN 

oraz w 10% ze stawki WIBID overnight (WIBID ON). 

Od dnia 31 lipca 2009 r. do dnia 30 lipca 2013 r. wġŌcznie wzorzec do 
oceny efektywnoťci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa stanowiġa 
stopa zwrotu zbudowana w 75% ze ťredniej rentownoťci 52-tygodnio-
wych bon·w skarbowych oraz w 25% ze stopy zwrotu indeksu WIG. 

3.5.6.4. Informacja o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 
pkt 3.5.6.2.  

 

 

3.5.6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci  

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz or az wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 

3.6. Noble Fund Timingowy  

3.6.1. Zwiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.6.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja  

Subfundusz bődzie lokował Aktywa zar·wno w akcje, prawa do akcji, 
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje 
zamienne, jak i w inne dġuűne papiery wartoťciowe oraz Instrumenty 
Rynku Pieniőűnego, w proporcji zaleűnej od oceny  perspektyw rynk·w 
akcyjnych i dġuűnych papier·w wartoťciowych. Zar·wno udziaġ akcji, 
praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych, kwit·w de-
pozytowych i obligacji  zamiennych, jak i udziaġ innych dġuűnych pa-
pier·w wartoťciowych oraz Instrument·w Rynku Pieniőűnego moűe 
stanowił od 0 do 100 % wartoťci Aktyw·w Subfunduszu. 

Z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 
powyűej, takűe w nastőpujŌce kategorie lokat: 

¶ listy zastawne,  

¶ depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 

¶ jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ,  

3.6.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest ana-
liza fundamentalna i portfelowa.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych 
i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emi-
tenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta, 
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego wartoťcio-
wego w ujőciu bezwzglődnym, w por·wnaniu z innymi podobnymi 
papierami wartoťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z in-
deksu gieġdowego; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza tre nd·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria  doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
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oraz warunki zamiany obligacji na akcje;  

3) dla jednostek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
otwartego,  funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

4) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.6.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuű-
nych papier·w wartoťciowych. 

3.6.1.4. Wskazanie czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego 
Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wynika-
jŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania port-
felem   

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych, w 
kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, wartoťł aktyw·w netto portfela in-
westycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.6.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ. 

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia  sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna dla Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji.  

3.6.1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczes tnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji 

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.6.1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangaűowania nie moűe przekroczył wartoťci aktyw·w netto 
Subfunduszu. 

3.6.2. Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu  

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ 

Uczestnicy akceptujŌ wysoki poziom ryzyka wynikajŌcy z faktu loko-
wania wiőkszoťci ťrodk·w Subfunduszu w akcje. 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instrument·w 
finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. Skġadnikiem 
ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku papier·w warto-
ťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od zachowania 
caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumentami finanso-
wymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie moűna wiőc 

wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela papier·w warto-
ťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 
trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 
dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen.  

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczest-
nictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 
kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 
skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka to: 
jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki, jakoťł za-
rzŌdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 
prawne, przejrzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe. 

- Ryzyko inwestycji w tytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk: 

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ, 

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych  tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
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lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaś 

Ryzyko zwiŌzane z faktem niedopuszczenia papier·w wartoťciowych 
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moűe siő okazał, űe 
z r·űnych przyczyn te papiery wartoťciowe nie znajdŌ siő w obrocie 
na rynku zorganizowanym (gieġdzie). W takim przypadku ich pġynnoťł 
w znaczŌcym stopniu moűe ulec ograniczeniu, jak r·wnieű przyjőte 
metody wyceny mogŌ spowodował powstanie r·űnicy pomiődzy wy-
cenŌ papier·w wartoťciowych w portfelu a moűliwŌ do uzyskania cenŌ 
jego sprzedaűy. 

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W szczeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.6.4 podpunkt 3.1.7).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie.  

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.  

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrument·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

- Ryzyko zwiŌzane ze sposobem alokacji aktyw·w 

Subfundusz stosuje strategiő aktywnej alokacji Aktyw·w Subfunduszu 
w czőťł akcyjnŌ oraz czőťł dġuűnŌ, kt·rych udziaġ w Aktywach Netto 
Subfunduszu moűe wynosił odpowiednio od 0 do 100% Uczestnik nie 
ma wpġywu na decyzje w zakresie proporcji dokonywania inwestycji 
Aktyw·w Subfunduszu w poszczeg·lne rodzaje lokat, w zakresie pro-
porcji alokacji tych aktyw·w pomiődzy czőťł akcyjnŌ i dġuűnŌ takűe 
w zakresie horyzontu czasowego inwestycji oraz czőstotliwoťci doko-
nywania transakcji. Decyzje w zakresie, o kt·rym mowa w zdaniu po-
przednim zaleűŌ wyġŌcznie od oceny zarzŌdzajŌcego Subfunduszem. 

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosiŌgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jed-
nostki uczestnictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w, ryzyko zwiŌ-
zane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez subfundusz 
transakcji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emit enta tych papier·w 
wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa; 

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko likwidacji subfunduszu oraz funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 

likwidacji. RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku pod-
jőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku roz-
wiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania funduszem przez inne towarzystwo 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 
wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. 

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 
wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-
nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zar zŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujŌcego w zamian 
za jednostki uczestn ictwa funduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 
przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 
w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego.  

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie termin u trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
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inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem.  

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfund uszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkowego  

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu. 

f) Ryzy ko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych. 

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie transakcji port-
felowych, zleceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie 
system·w moűe przejawiał siő zawieszeniem system·w komputero-
wych. Istnieje takűe ryzyko w postaci moűliwoťci poniesienia strat w 
wyniku zajťcia niekorzystnych zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszu-
stwa, bġődne dziaġania system·w po stronie podmiot·w zewnőtrz-
nych, klőski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara siő 
ograniczał ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich sys-
tem·w i procedur wewnőtrznych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych 
powyűej moűe mieł bezpoťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto 
Subfunduszu. 

3.6.3. Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji oraz poziom ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z 
przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu  

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie przez okres minimum 2-3 lat, oczekujŌ zysk·w typowych dla 
rynku akcji, jednak cechujŌ siő umiarkowanŌ tolerancjŌ na ryzyko i 
wykazujŌ niechőł do ponoszenia strat w ujőciu bezwzglődnym. 

3.6.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletnoťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej. 

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny.  

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 

Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 

2.1. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.  

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depozytowe,  

¶ listy zastawne,  

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 
wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 
kursu ustalonego: 

a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwy-
kġym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni 
dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w 
spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci 
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w za-
stawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie 
ogġoszonŌ, na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 
mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 
modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku 

b) w przypadku udziaġowych papier·w wartoťciowych szacowanie 
wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostőpne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i 
sprzedaűy ð do wyceny wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z najlep-
szych ofert kupna i sprzedaűy; z tym, űe uwzglődnienie wyġŌcznie 
ceny w ofertach sprzedaűy jest niedopuszczalne. W przypadku 
braku moűliwoťci oszacowania wartoťci godziwej w spos·b opisany 
powyűej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w 
punkcie 3.1. podpunkt 3),  

c) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1 
podpunkt 7),  

d) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci godzi-
wej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego, 

b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wolumen obrotu na danym 
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skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowadzany 
jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie por·w-
nania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego papieru 
wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym usta-
lona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian wartoťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny.  

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku  

3.1 Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, z uwzglődnieniem potencjalnych odpis·w z tytuġu 
trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő konieczne, 

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne: 

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 5) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőbnie, 

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim  zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi, 
wbudowany instrument·w pochodnych wyceniany jest w oparciu o 
modele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych 
zgodnie z pkt. 6) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunko-
wych odrőbnie, 

3) akcje, prawa do akcji i inne udziaġowe papiery wartoťciowe - we-
dġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej, zgodnie z punktu 
3.2,  

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o metody wska-
zane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ ak-
cji, na kt·re opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartoťł wynika-
jŌcŌ z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysġugujŌcych 
warrantom lub prawom, u przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta 
nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do mo-
delu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyűej,  

5) kwity depozytowe ð z wykorzystaniem modelu uwzglődniajŌcego w 
szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ papieru wartoťciowego, w zwiŌzku z 
kt·rym zostaġ wyemitowany kwit depozytowy; 

6) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

a) w przypadku kontrakt·w terminowych: w szczeg·lnoťci model 
zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych, 

b) w przypadku opcji  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik uwzglődniajŌcych charak-
terystykő wycenianej opcji egzotycznej,  

c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

7) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
netto na je dnostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktualnych danych do-

tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego, 

8) instrumenty rynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przezpġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku, 

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat; 

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 
Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku 
ceny nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonom icznym. 

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto, 

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spo-
s·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze. 

3.5. Modele i metody wyceny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa po-
wyűej, podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowa-
nej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych 
Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygo-
wanŌ cenő nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 
przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentowej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 
cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy z astosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest istotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku. 

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 
Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski. 

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatniego dostőpnego ťredniego kursu wyliczo-
nego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to 
moűliwe do waluty Euro. 

5.Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
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3.6.5.Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz  

3.6.5.1. Koszty Subfunduszu  

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 

VI Czőťci II Statutu. 

3.6.5.2. Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC) 

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 
2012 wynosi: 7,97%  

Wsp·ġczynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 

K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane, 
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych. 

Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġczynnika 
Koszt·w Caġkowitych: 

¶ koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozyta-
riusza, 

¶ odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

¶ ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem sŌ 
instrumenty pochodne,  

¶ opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika, 

¶ wartoťł usġug dodatkowych. 

3.6.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 
Uczestnika  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera 
Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 4% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A,  

¶ 2% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytu ġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B 
i C pobiera Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B,  

¶ 4% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii C.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym. 

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone indy-
widualnie dla danego Dystrybutora lub Funduszu zbywajŌcego Jed-
nostki Uczestnictwa bezpoťrednio. 

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sytu-
acjach okreťlonych poniűej. 

Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjnej lub obniűenie jej stawki moűe na-
stŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub 
Subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym takűe w ramach transakcji konwer-
sji lub zamiany, przez jednego nabywcő jednorazowo jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towa-
rzystwo za kwotő przekraczajŌcŌ 100 000 zġ. lub zġoűenia pisemnej 
deklaracji ġŌcznego nabycia jednostek za takŌ kwotő w okreťlonym 
czasie; deklaracja jest wiŌűŌca dla Uczestnika. Przez ġŌczne naby-



46 

PROSPEKT INFORMACYJNY 
NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 

www.noblefunds.pl  

 

cie jednostek uczestnictwa, w tym takűe w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, rozumie siő kolejne nastőpujŌce po sobie na-
bycia, w tym takűe nabycia w ramach konwersji lub zamiany jed-
nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo w terminie wskazanym w deklaracji zġoűonej przez 
Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku zġo-
űenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutora niezwġocznie informuje o ak-
ceptacji dekla racji i przyznanej zniűce albo zwolnieniu z opġat lub 
o braku akceptacji deklaracji.  

¶ w ramach uczestnictwa w Programach,  

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz pod-
miot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich dominujŌ-
cych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Transfero-
wego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariuszy 
Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w wsp·ġ-
pracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie za-
wartych z nimi um·w o ťwiadczenie usġug, 

¶ dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa. 

3.6.5.4. Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

Towarzystwu przysġuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmien-
nego uzaleűnionego od wynik·w zarzŌdzania Subfunduszem przez To-
warzystwo.  

1) Wynagrodzenie Zmienne Towarzystwa obliczane bődzie zgodnie z 
poniűszym wzorem: 

Rz=max[10%*(Zw-Zb)*WAN(Dt-1);0] -Rzd 

przy czym: 
Rz ð oznacza dziennŌ rezerwő na Wynagrodzenie Zmienne obliczonŌ 
w Dniu Wyceny. Dodatni wynik oznacza koniecznoťł utworzenia re-
zerwy w ksiőgach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik oznacza 
koniecznoťł rozwiŌzania rezerwy w ksiőgach Subfunduszu w kwocie 
Rz, 
Zw ð oznacza zmianő procentowŌ WAN/JU obliczanŌ w spos·b: 
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%, 

gdzie: 

WAN/JU(Dt -1) - oznacza WAN/JU z poprzedniego Dnia Wyceny, 

WAN/JU(D1) - oznacza WAN/JU za ostatni Dzieś Wyceny w roku ka-
lendarzowym poprzedzajŌcym rok kalendarzowy, za kt·ry jest liczone 
Wynagrodzenie Zmienne, 

WAN/JU ð oznacza Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŌca 
na jednostkő uczestnictwa Subfunduszu, 
Zb ð 10% x (n/l),  

gdzie: 

n ð oznacza liczbő dni kalendarzowych pomiődzy poprzednim Dniem 
Wyceny a ostatnim Dniem Wyceny w roku kalendarzowym poprzedza-
jŌcym rok kalendarzowy, za kt·ry jest liczone Wynagrodzenie 
Zmienne, 
l ð oznacza liczbő dni kalendarzowych w roku, za kt·ry liczone jest 
Wynagrodzenie Zmienne. 
WAN (Dt -1) - oznacza Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu z poprzed-
niego Dnia Wyceny, 
Rzd ð oznacza zagregowanŌ wysokoťł rezerwy utworzonej na Wyna-
grodzenie Zmienne za dany rok kalendarzowy na poprzedni Dzieś Wy-
ceny. 

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwő na Wynagrodzenie 
Zmienne w trzecim Dniu Wyceny Subfunduszu. 

3) w pierwszym roku kalendarzowym, za kt·ry jest naliczana rezerwa 
na Wynagrodzenie Zmienne oraz w pierwszym Dniu Wyceny drugiego 
roku kalendarzowego, w kt·rym naliczana jest rezerwa na Wynagro-
dzenie Zmienne, WAN/JU(D1) oznacza WAN/JU Subfunduszu ustalone 
w pierwszym Dniu Wyceny, w kt·rym nastŌpiġa wycena Aktyw·w 
Subfunduszu, natomiast n liczbő dni pomiődzy poprzednim Dniem Wy-
ceny a pierwszym Dniem Wyceny, w kt·rym nastŌpiġa wycena Akty-
w·w Subfunduszu; 

4) Fundusz wypġaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysoko-
ťci zagregowanej rezerwy utworzonej wedġug stanu na pierwszy Dzieś 
Wyceny roku kalendarzowego nastőpujŌcego po roku kalendarzowym, 
za kt·ry naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne, a takűe w wysokoťci 
zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni Dzieś Wyceny poprze-
dzajŌcy dzieś, w kt·rym Subfundusz zostanie postawiony w stan li-
kwidacji. Wynagrodzenie Zmienne wypġacane jest w terminie 7 dni 
odpowiednio od zakośczenia danego roku kalendarzowego, lub posta-
wienia w stan likwidacji;  

5) Towarzystwo moűe podejmował decyzjő o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego oraz zmianie jego wyso-
koťci, z zastrzeűeniem, űe w űadnym Dniu Wyceny stawka Wynagro-
dzenia Zmiennego nie moűe był wyűsza niű 10%. W przypadku podjő-
cia przez Towarzystwo decyzji o zawieszeniu naliczenia Wynagrodze-
nia Zmiennego w trakcie roku kalendarzowego, Towarzystwo otrzy-
muje Wynagrodzenie Zmienne w wysokoťci zagregowanej rezerwy 

utworzonej na Wynagrodzenie Zmienne w ksiőgach Subfunduszu we-
dġug stanu na Dzieś Wyceny poprzedzajŌcy dzieś wejťcia w űycie de-
cyzji o zawieszeniu. Wznowienie naliczania Wynagrodzenia Zmien-
nego moűliwe jest najwczeťniej od poczŌtku roku kalendarzowego na-
stőpujŌcego po roku, w kt·rym nastŌpiġo zawieszenie naliczania. W 
przypadku podjőcia przez Towarzystwo decyzji o zmianie wysokoťci 
stawki Wynagrodzenia Zmiennego, nowa stawka bődzie zastosowana 
po raz pierwszy do obliczenia Wynagrodzenia Zmiennego za nastőpny 
rok kalendarzowy.  

3.6.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwesto wania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 4% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Towarzystwo majŌc na uwadze prowadzona przez Fundusz politykő 
inwestycyjnŌ nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.6.5.6.Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania 

3.6.5.7.Wskazanie ťwiadcześ dodatkowych oraz wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfun-
duszu przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach 
wykonywania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami war-
toťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami po-
chodnymi: 

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji.  

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ja-
kichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedynym 
kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ prowizje 
za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywania przez pod-
mioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodatkowych. 
Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. 

3.6.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 

3.6.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 
obroto wego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta 

 

3.6.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-
nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
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dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat  

 

3.6.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu  

Subfundusz nie posiada wzorca. 

3.6.6.4. Informacja o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 
pkt 3.6.6.2.  

Nie dotyczy ð dla Subfunduszu nie ustalono wzorca oceny efektywno-
ťci.  

3.6.6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 

3.7. Noble Fund Global Return  

3.7.1. Zwiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.7.1.1. Gġ·wne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja 

Subfundusz bődzie lokował Aktywa zar·wno w akcje, prawa do akcji, 
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje 
zamienne, jak i w inne dġuűne papiery wartoťciowe oraz Instrumenty 
Rynku Pieniőűnego, w proporcji zaleűnej od oceny perspektyw rynk·w 
akcyjnych i dġuűnych papier·w wartoťciowych. Zar·wno udziaġ akcji, 
praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych, kwit·w de-
pozytowych i obligacji zamiennych, jak i udziaġ innych dġuűnych pa-
pier·w wartoťciowych oraz Instrument·w Rynku Pieniőűnego moűe 
stanowił od 0 do 100 % wartoťci Aktyw·w Subfunduszu. 

Z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 
powyűej, takűe w nastőpujŌce kategorie lokat: 

¶ listy zastawne,  

¶ depozyty bankowe, 

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 

¶ jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ, 

3.7.1.2. Zwiőzġy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu  

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest ana-
liza fundamentalna i portfelowa.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ: 

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych 
i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emi-
tenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta, 
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego w ujőciu 
bezwzglődnym w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieġdo-
wego; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku Pie-
niőűnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzibŌ 
emitenta,  
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyj-
nego, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 

miaġy r·wnieű kryteria doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki  zamiany obligacji na akcje;  

3) dla jednostek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego 
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;  

4) dla depozyt·w: 

a) oprocentowanie depozyt·w, 
b) wiarygodnoťł banku; 

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu ba-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł trans-
akcji,  
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.7.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w war-
toťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia odzwier-
ciedlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji lub dġuű-
nych papier·w wartoťciowych. 

3.7.1.4. Wskazanie czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwestycyjnego 
Subfundusz moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wynika-
jŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania port-
felem  

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych, w 
kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, wartoťł aktyw·w netto portfela in-
westycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.7.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ 

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym, 
zawierał umowy majŌce za przedmiot instrumenty pochodne i niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ instrumenty pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot niewystandaryzowane instru-
menty pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahenta po-
legajŌcego na tym, űe w przypadku, gdy wartoťł transakcji na danym 
instrumencie jest pozytywna dla Subfunduszu, zachodzi prawdopodo-
bieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z tej transakcji.  

3.7.1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaranta oraz wa-
runk·w gwarancji  

Brak jest gwaranta wypġaty okreťlonej kwoty z tytuġu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa.  

3.7.1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ekspozycji Subfunduszu 
zgodnie z Ä22 ust. 1 RozporzŌdzenia Ministra Finans·w z dnia 30 
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w prowa-
dzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi w RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangaűowania nie moűe przekroczył wartoťci aktyw·w netto 
Subfunduszu. 

3.7.2. Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tyka inwestycyjnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyjnŌ  

Uczestnicy akceptujŌ wysoki poziom ryzyka wynikajŌcy z faktu loko-
wania wiőkszoťci ťrodk·w Subfunduszu w akcje. 

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku warto-
ťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instrument·w 
finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. Skġadnikiem 
ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku papier·w warto-
ťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od zachowania 
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caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumentami finanso-
wymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie moűna wiőc 
wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela papier·w warto-
ťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane z moűliwoťciŌ niewypġacalnoťci emiten-
t·w, charakterystyczne dla instrument·w dġuűnych, zwiŌzane jest z 
sytuacjŌ finansowŌ emitenta mogŌcŌ mieł negatywny wpġyw na cenő 
wyemitowanych instrument·w finansowych. WiŌűe siő r·wnieű z 
trwaġŌ lub czasowŌ niezdolnoťciŌ emitenta do obsġugi zadġuűenia, w 
tym do zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie w 
transakcjach terminowych, w kt·rych termin realizacji nastőpuje po 
dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nierozliczenia transakcji zawartych 
przez Subfundusz w terminie okreťlonym w umowie wynikajŌce z nie-
dotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji. Skut-
kiem nierozliczenia transakcji moűe był poniesienie przez Subfundusz 
dodatkowych koszt·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozliczonych 
pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najczőťciej 
w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybankowym 
uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakietu pa-
pier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen.  

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane w 
walucie obcej. Istotny wpġyw na wartoťł rynkowŌ takich aktyw·w bő-
dzie miaġ wyraűony w walucie polskiej poziom kurs·w poszczeg·lnych 
walut obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji. 
Wysoka zmiennoťł kurs·w walut obcych moűe powodował zwiőkszonŌ 
zmiennoťł Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczest-
nictwa.  

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

Pomimo tego, iű zgodnie z UstawŌ do prowadzenia rejestru aktyw·w 
Subfunduszu zobowiŌzany jest niezaleűny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moűe wystŌpił sytuacja, w wyniku bġődu ze strony Depozytariu-
sza lub innych zdarześ zwiŌzanych z przechowywaniem aktyw·w, na 
kt·re Towarzystwo nie ma wpġywu, majŌca negatywny wpġyw na war-
toťł Aktyw·w Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z koncentracjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to zwiŌzane jest z nadmiernym zaangaűowaniem w jeden lub 
kilka papier·w wartoťciowych lub sektor rynku, co moűe spowodował 
skumulowanŌ stratő w przypadku niekorzystnych zmian cen posiada-
nych papier·w wartoťciowych lub zmian na rynku danego sektora. 

- Ryzyko zwiŌzane ze sposobem alokacji aktyw·w 

Subfundusz stosuje strategiő aktywnej alokacji Aktyw·w Subfunduszu 
w czőťł akcyjnŌ oraz czőťł dġuűnŌ, kt·rych udziaġ w Aktywach Netto 
Subfunduszu moűe wynosił odpowiednio od 0 do 100% Uczestnik nie 
ma wpġywu na decyzje w zakresie proporcji dokonywania inwestycji 
Aktyw·w Subfunduszu w poszczeg·lne rodzaje lokat, w zakresie pro-
porcji aloka cji tych aktyw·w pomiődzy czőťł akcyjnŌ i dġuűnŌa takűe 
w zakresie horyzontu czasowego inwestycji oraz czőstotliwoťci doko-
nywania transakcji. Decyzje w zakresie, o k t·rym mowa w zdaniu 
poprzednim zaleűŌ wyġŌcznie od oceny zarzŌdzajŌcego Subfundu-
szem. 

- Ryzyko zwiŌzane z lokowaniem Aktyw·w Subfunduszu w jed-
nostki uczestnictwa lub tytuġy uczestnictwa jednego subfunduszu 
(w przypadku funduszy inwestycyjnych otwartych lub, funduszy 
zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania bődŌcych 
funduszem z wydzie lonymi subfunduszami lub funduszem lub in-
stytucjŌ skġadajŌcŌ siő z subfunduszy,  przy czym kaűdy z subfun-
duszy stosuje innŌ politykő inwestycyjnŌ).  

Ryzyko to wynika z inwestowania pr zez Fundusz Aktyw·w Subfunduszu 
w jednostki uczestnictwa lub tytuġy uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowa-
nia, a takűe w jednostki uczestnictwa subfunduszy stosujŌcych r·űnŌ 
politykő inwestycyjnŌ ð w przypadku funduszy inwestycyjnych otwar-
tych lub, funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowa-
nia bődŌcych funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub lub fun-
duszem lub instytucjŌ skġadajŌcŌ siő z subfunduszy. 

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki Gġ·wne czynniki ryzyka to: 
jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki, jakoťł za-
rzŌdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje 

prawne, przejrzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe.  

- Ryzyko inwest ycji w tytuġy uczestnictwa 

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġaťci-
wych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich portfeli, 
wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk: 

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany osoby 
zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inwestycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ,  

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobowiŌ-
zane ujawniał skġad ich portfeli inwestycyjnych wyġŌcznie periodycz-
nie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc decyzjő o 
zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcznie do 
bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela tych 
instytucji,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa - zawieszeniu pod-
lega zbywanie i odkupywanie tych tytuġ·w uczestnictwa, co wpġywa 
na ograniczenie pġynnoťci lokaty w tytuġy uczestnictwa, a w przypadku 
znacznego zaangaűowania w te tytuġy ð takűe na moűliwoťł dokonania 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w, co moűe prowadził do 
zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu . Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa moűe nastŌpił na okres do 2 tygodni, a 
nastőpnie moűe został przedġuűone na okres maksymalnie do 2 mie-
siőcy za zgodŌ KNF. W przypadku braku wyraűenia zgody przez KNF, 
lub w przypadku upġywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził 
koniecznoťł zastosowania wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu za-
granicznego nie uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani 
oficjalnej wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny.  

- Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaś 

Ryzyko zwiŌzane z faktem niedopuszczenia papier·w wartoťciowych 
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moűe siő okazał, űe 
z r·űnych przyczyn te papiery wartoťciowe nie znajdŌ siő w obrocie 
na rynku zorganizowanym (gieġdzie). W takim przypadku ich pġynnoťł 
w znaczŌcym stopniu moűe ulec ograniczeniu, jak r·wnieű przyjőte 
metody wyceny mogŌ spowodował powstanie r·űnicy pomiődzy wy-
cenŌ papier·w wartoťciowych w portfelu a moűliwŌ do uzyskania cenŌ 
jego sprzedaűy.  

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·lnych 
kategorii lokat. W szczeg·lnoťci ryzyko to dotyczy szacowania warto-
ťci godziwej tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych zgodnie z 
zasadami wskazanymi w punkcie 3.7.4 podpunkt 3.1.7).  

Stosowanie modeli wyceny wynikajŌcych z przyjőtych zasad rachun-
kowoťci Funduszu moűe prowadził do rozbieűnoťci pomiődzy wycenŌ 
dokonywanŌ wedġug tych modeli a rzeczywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ in-
strument·w podlegajŌcych wycenie. 

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zaniűe-
niem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym oprocen-
towaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku 
wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych spada, w 
przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġalnoťł poprzez 
kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał ze zwiőksze-
niem koszt·w finansowych ponoszonych przez te sp·ġki, co moűe po-
wodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobowiŌzaś w sto-
sunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian cen instrumen-
t·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p procentowych 
mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu. 

- Ryzyko instrument·w pochodnych 

Ryzyko zwiŌzane jest z wystőpowaniem r·űnic miődzy cenami instru-
ment·w pochodnych a cenami aktyw·w zabezpieczanych przez te in-
strumenty pochodne.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z Uczestnictwem w Subfunduszu 

a) Ryzyko nieosi Ōgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jed-
nostki uczes tnictwa, z uwzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w, ryzyko zwiŌ-
zane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez subfundusz 
transakcji  

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczŌce niekt·rych ze 
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skġadnik·w lokat, w szczeg·lnoťci umowy majŌce za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartoťciowe 
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, mogŌ powodo-
wał wzrost ryzyka ksztaġtowania siő odpowiednio wartoťci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papier·w 
wartoťciowych w spos·b odmienny od oczekiwaś zarzŌdzajŌcego. 

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwarancjami 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania ťrod-
k·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa; 

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie.  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych okolicznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko l ikwidacji subfunduszu oraz funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likwidacji. RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a 
takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu po-
lega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspo-
kojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do l iczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane 
z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fundu-
szu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 
niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku pod-
jőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku roz-
wiŌzania Funduszu likwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan likwidacji. 

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania funduszem przez inne towarzystwo 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moűe przejŌł zarzŌ-
dzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres zarzŌdzajŌcego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przejmujŌce zarzŌdzanie 
wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa bődŌcego dotychczas or-
ganem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie tych zmian w statucie.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moűe w 
drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dziaġal-
noťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Funduszem 
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w.  

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie re-
jestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie kr·t-
szym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakűe zgody 
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych 
w umowie o prowadzenie rejestru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawiada-
mia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő Depo-
zytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił w ter-
minie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie dokonuje 
zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego terminu 
wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w spos·b za-
pewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w ob-
sġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. Uczest-
nik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozytariusza 
lub podmiotu obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy 

Za zgodŌ Komisji i pod warunkiem wyraűenia zgody przez Zgromadze-
nie Uczestnik·w moűe nastŌpił poġŌczenie dw·ch funduszy inwesty-
cyjnych otwartych, zarzŌdzanych przez Towarzystwo. PoġŌczenie na-
stőpuje przez przeniesienie majŌtku funduszu przejmowanego do fun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujŌcego w zamian 
za jednostki uczestnictwa funduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma 
wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu funduszy, z zastrzeűe-
niem koniecznoťci wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w 
na takie poġŌczenie. 

PoġŌczone mogŌ został r·wnieű Subfundusze. PoġŌczenie nastőpuje 

przez przeniesienie majŌtku Subfunduszu przejmowanego do Subfun-
duszu przejmujŌcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu 
przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przejmujŌcego 
w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego.  

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w czőťci 
dotyczŌcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach oraz upġy-
wie terminu trzech miesiőcy od dnia ogġoszenia o zmianach. Uczestnik 
nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie polityki inwesty-
cyjnej Funduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z przeksztaġceniem specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty z ty-
tuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z posiadanych w portfelu subfunduszu aktyw·w. Moűe siő r·w-
nieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w dġuű-
nych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczeg·lnoťci w zakre-
sie prawa podatkow ego 

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, ceġ, 
dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś mogŌ 
istotnie wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·wnieű 
mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe negatywnie 
wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto, w zwiŌzku z 
tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiotem regulacji praw-
nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad dostőpu do 
poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w mogŌ mieł 
bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez subfundusz stopy zwrotu. 

f) Ryzyko operacyjne  

Ryzyko operacyjne polega na moűliwoťci poniesienia strat w wyniku 
niewġaťciwych lub zawodnych proces·w wewnőtrznych, oszustw, bġő-
d·w ludzkich, czy bġőd·w systemowych. W szczeg·lnoťci, zawodny 
proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował bġődne lub op·ůnione zrea-
lizowanie bŌdů rozliczenie transakcji portfelowych, zleceś Inwesto-
r·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub op·ůnionŌ wycenő wartoťci 
Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġanie system·w moűe przejawiał 
siő zawieszeniem system·w komputerowych. Istnieje takűe ryzyko w 
postaci moűliwoťci poniesienia strat w wyniku zajťcia niekorzystnych 
zdarześ zewnőtrznych, takich jak oszustwa, bġődne dziaġania syste-
m·w po stronie podmiot·w zewnőtrznych, klőski naturalne czy ataki 
terrorystyczne. Towarzystwo stara siő ograniczał ryzyko operacyjne 
poprzez stosowanie odpowiednich system·w i procedur wewnőtrz-
nych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych powyűej moűe mieł bezpo-
ťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.7.3. Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu czaso-
wego inwestycji oraz poziom ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z 
przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu  

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestor·w, kt·rzy planujŌ oszcző-
dzanie przez okres minimum 2-3 lat, oczekujŌ zysk·w typowych dla 
rynku akcji, jednak cechujŌ siő umiarkowanŌ tolerancjŌ na ryzyko i 
wykazujŌ niechőł do ponoszenia strat w ujőciu bezwzglődnym.  

3.7.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny aktyw·w Subfun-
duszu oraz oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny aktyw·w 
subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczŌcymi ra-
chunkowoťci funduszy inwestycyjnych, a takűe o zgodnoťci i kom-
pletnoťci tych zasad z przyjőtŌ przez Subfundusz politykŌ inwesty-
cyjnŌ. 

1. Ustalanie Wartoťci Aktyw·w oraz Wartoťci Aktyw·w Netto na 
Jednostkő Uczestnictwa 

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finanso-
wego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny Ak-
tyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz zo-
bowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł Akty-
w·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő Warto-
ťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jednostek 
Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w w danym 
Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania Wartoťci Akty-
w·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglődnia 
siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġaconym ujőtych w 
Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny. 

1.2. Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu w 
danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w tym Dniu 
Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyceny. Ak-
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tywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z zastrzeűe-
niem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punkt·w 4.1, 4.2 i 4.3 wedġug 
wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej. 

1.3. Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu ustala siő pomniejszajŌc War-
toťł Aktyw·w Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiŌzania w 
tym Dniu Wyceny. 

1.4. Wartoťł Aktyw·w Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu i Wartoťci Aktyw·w innych Subfunduszy. Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu stanowi suma Wartoťci Aktyw·w Netto Subfun-
duszu i Wartoťci Aktyw·w Netto innych Subfunduszy. 

1.5. Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ w walucie polskiej. 
Ksiőgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŌ odrőbnie dla Subfundu-
szu. 

2. Wycena skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku 

2.1. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w oparciu o ostatnie dostőpne kursy z godziny 
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.  

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌce 
kategorie lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:  

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depozytowe,  

¶ listy zastawne,  

¶ ġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3. Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat notowanych na Aktywnym 
Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b: 

1) wedġug ostatniego dostőpnego w momencie dokonywania wyceny 
kursu ustalonego: 

a) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych, w kt·rym wyznaczany i ogġaszany jest kurs zamkniőcia ð 
w oparciu o kurs zamkniőcia lub w oparciu o ostatni dostőpny w 
momencie dokonywania wyceny kurs danego skġadnika lokat, 

b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji waűonŌ wolumenem obrotu z ostatniego 
dnia, w kt·rym zawarto transakcjő, z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
jednolitych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na Ak-
tywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skġad-
nika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku lokat 
nie zawarto űadnej transakcj lub jeűeli Dzieś Wyceny nie jest zwykġym 
dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to ostatni do-
stőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w spo-
s·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoťci go-
dziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej: 

a) w przypadku dġuűnych papier·w wartoťciowych, w tym list·w za-
stawnych, za wartoťł godziwŌ przyjmuje siő wartoťł oszacowanŌ 
przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnoťci wykorzystana zo-
stanie wartoťł publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej ð 
Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bődzie moűliwe za-
stosowanie powyűszych wartoťci do wyceny skġadnika lokat, szaco-
wanie wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie 
ogġoszonŌ, na innym niű rynek gġ·wny Aktywnym Rynku, cenő tego 
skġadnika. W przypadku, gdy obie powyűej opisane metody nie bődŌ 
mogġy był zastosowane, szacowanie wartoťci godziwej zostanie do-
konane w oparciu o publicznie ogġoszonŌ na Aktywnym Rynku cenő 
nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jeűeli wszystkie powyűej 
wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci go-
dziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o mo del zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych lub przy zastosowaniu wġaťciwego 
modelu wyceny skġadnika, przy czym dane wejťciowe do tego mo-
delu bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku 

b) w przypadku udziaġowych papier·w wartoťciowych szacowanie 
wartoťci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostőpne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i 
sprzedaűy ð do wyceny wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z najlep-
szych ofert kupna i sprzedaűy; z tym, űe uwzglődnienie wyġŌcznie 
ceny w ofertach sprzedaűy jest niedopuszczalne. W przypadku 
braku moűliwoťci oszacowania wartoťci godziwej w spos·b opisany 
powyűej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w 
punkcie 3.1. podpunkt 3),  

c) w przypadku tytuġ·w uczestnictwa emitowanych przez fundusze 

zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce sie-
dzibő za granicŌ - zgodnie z metodami okreťlonymi w punkcie 3.1 
podpunkt 7),  

d) w przypadku innych skġadnik·w lokat szacowanie wartoťci godzi-
wej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiőcej 
niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalony na 
rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego skġadnika 
lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasadami: 

a) wyboru rynku gġ·wnego dokonuje siő na koniec kaűdego kolej-
nego miesiŌca kalendarzowego, 

b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wolumen obrotu na danym 
skġadniku lokat w okresie ostatniego miesiŌca kalendarzowego, 

c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wprowadzany 
jest do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie por·w-
nania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego papieru 
wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pierwszym usta-
lona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2), 

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartoťciowego nowej emisji, 
zgodnie z postanowieniami powyűszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje siő, űe jego wartoťł jest r·wna wartoťci nabycia, z uwzglődnie-
niem zmian wartoťci spowodowanych zdarzeniami majŌcymi wpġyw na 
jego wartoťł godziwŌ, z zachowaniem zasady ostroűnej wyceny.  

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

3.1 Wartoťł skġadnik·w lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza siő, z zastrzeűeniem postanowieś dotyczŌcych 
poűyczki papier·w wartoťciowych, w nastőpujŌcy spos·b: 

1) dġuűne papiery wartoťciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w skory-
gowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej 
Stopy Procentowej, ,z uwzglődnieniem potencjalnych odpis·w z ty-
tuġu trwaġej utraty wartoťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő ko-
nieczne, 

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne: 

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charakte-
rem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastosowa-
niu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyceny; 
zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki wbudo-
wanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu nali-
czania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej konstrukcji 
modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w po-
chodnych, zgodnie z pkt. 6) poniűej. Wbudowany instrument po-
chodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych odrőb-
nie,,  

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w po-
chodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi, 
wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o mo-
dele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych zgod-
nie z pkt. 5) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie, 

3) akcje , prawa do akcji i inne ud ziaġowe papiery wartoťciowe - we-
dġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej, zgodnie z punktu 
3.2.,  

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o metody wska-
zane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ ak-
cji, na kt·re opiewa warrant lub  prawo poboru oraz wartoťł wynika-
jŌcŌ z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysġugujŌcych 
warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje 
emitenta nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastoso-
wana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 
3) powyűej, 

5) kwity depozytowe ð z wykorzystaniem modelu uwzglődniajŌcego w 
szczeg·lnoťci wartoťł godziwŌ papieru wartoťciowego, w zwiŌzku z 
kt·rym zostaġ wyemitowany kwit depozytowy; 

6) instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

a) w przypadku kontrakt·w terminowych: w szczeg·lnoťci model 
zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych, 

b) w przypadku opcji:  

¶ europejskich: model Blacka -Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo lub 
drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·wnieű 
stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ modelu 
Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik uwzglődniajŌcych charak-
terystykő wycenianej opcji egzotycznej,  

c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, st·p pro-
centowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych. 

7) jednostki uczestnictwa i tytuġy uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł aktyw·w 
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netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa, z uwzglőd-
nieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ jakie miaġy 
miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na jednostkő 
uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa. Szacowanie wartoťci godziwej 
dokonywane jest wedġug jednej z metod wskazanych w pkt. 3.2. W 
szczeg·lnoťci w przypadku braku aktualnej wyceny wartoťci aktyw·w 
netto na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ogġoszonej 
przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, szacowanie war-
toťci jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczestnictwa moűe nastŌpił 
w oparciu o ostatnio dostőpnŌ cenő transakcyjnŌ, o ile nie odbiega 
ona istotnie od wartoťci ustalonej na bazie modelu teoretycznej wy-
ceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub tytuġ·w uczest-
nictwa bődzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. Stosowany w 
takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien bazował na 
aktualnej praktyce rynkowej oraz najbard ziej aktualnych danych do-
tyczŌcych skġadu lokat wycenianego funduszu inwestycyjnego lub za-
granicznego, 

8) instrumenty rynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartoťci godziwej, ustalo-
nej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przezpġyw·w pieniőűnych lub 
odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane bődŌ 
pochodził z Aktywnego Rynku,  

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci nomi-
nalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych odse-
tek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. 

3.2. Za wiarygodnie oszacowanŌ wartoťł godziwŌ uznaje siő wartoťł 
wyznaczonŌ poprzez: 

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, nie-
zaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe jest 
rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőűnych 
zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat; 

2) zastosowanie wġaťciwego modelu wyceny skġadnika lokat, o ile 
wprowadzone do tego modelu dane wejťciowe pochodzŌ z Aktywnego 
Rynku; 

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie uzna-
nych metod estymacji;  

4) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat, dla kt·rego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogġoszonej na Aktywnym Rynku 
ceny nier·űniŌcego siő istotnie skġadnika, w szczeg·lnoťci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.  

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje siő miődzy 
innymi:  

1) metody rynkowe, w szczeg·lnoťci metodő por·wnywalnych sp·ġek 
gieġdowych oraz wskaůnik·w wartoťci rynkowej sp·ġek emitent·w o 
podobnym profilu i zakresie dziaġania, 

2) metody dochodowe, w szczeg·lnoťci metodő zdyskontowanych 
przepġyw·w pieniőűnych, 

3) metody ksiőgowe, w szczeg·lnoťci metodő skorygowanej wartoťci 
aktyw·w netto, 

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne dotyczŌce danego skġadnika, 
w szczeg·lnoťci cenő nabycia. 

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane w spo-
s·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawoz-
dawcze 

3.5. Modele i metody wyceny skġadnik·w lokat, o kt·rych mowa po-
wyűej, podlegajŌ uzgodnieniu z Depozytariuszem. 

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skorygowa-
nej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachunkowych 
Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ skorygo-
wanŌ cenő nabycia. 

4. Szczeg·lne zasady wyceny 

4.1. Naleűnoťci z tytuġu udzielonej poűyczki papier·w wartoťciowych 
oraz zobowiŌzania z tytuġu otrzymanej poűyczki papier·w wartoťcio-
wych, wycenia siő wedġug zasad przyjőtych dla tych papier·w warto-
ťciowych. Przedmiotem poűyczki papier·w wartoťciowych mogŌ był 
wszystkie papiery wartoťciowe, kt·rych nabycie jest dopuszczalne 
przez Subfundusz. 

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej strony 
do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kupna, 
metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentowej.  

4.3. ZobowiŌzania z tytuġu zbycia papier·w wartoťciowych, przy zo-
bowiŌzaniu siő  Subfunduszu do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaűy, metodŌ korekty r·űnicy pomiődzy 
cenŌ odkupu, a cenŌ sprzedaűy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej.  

4.4. Bony skarbowe wycenia siő w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla 
bon·w skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartoťł ta nie 
jest istotnie r·űna od ich wartoťci godziwej ustalonej na tym rynku.  

4.5. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia siő lub ustala w walucie, w kt·rej sŌ notowane 
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŌ notowane na Aktywnym 

Rynku ð w walucie, w kt·rej sŌ denominowane. 

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego do-
stőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.  

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla kt·rych  arodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre-
ťla siő w relacji do ostatniego dostőpnego redniego kursu wyliczonego 
dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie jest to moű-
liwe do waluty Euro.  

5.Oťwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania 
finansowego  
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3.7.5.Informacje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.7.5.1. Koszty Subfundusz u 

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art. 6 Rozdziaġu 
VII Czőťci II Statutu. 

3.7.5.2. Wskazanie wartoťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych (WKC)  

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych bez-
poťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej warto-
ťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC za ostatni peġny rok obrotowy 2012 wynosi: 
6,51% 

Wsp·ġczynnik Koszt·w Caġkowitych (wskaůnik WKC) oblicza siő wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt x 100 % 

gdzie: 

K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych, z wyġŌcze-
niem koszt·w wskazanych poniűej, 
t - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŌ dane, 
WAN - oznacza ťredniŌ wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu, obli-
czonŌ w oparciu o wartoťł aktyw·w netto na kaűdy dzieś kalenda-
rzowy w okresie t.  

Do koszt·w caġkowitych Subfunduszu zalicza siő w szczeg·lnoťci, o ile 
wystőpuje, ujemne saldo r·űnic kursowych powstaġe w zwiŌzku z wy-
cenŌ ťrodk·w pieniőűnych, naleűnoťci oraz zobowiŌzaś w walutach 
obcych.  

Koszty Subfunduszu nie uwzglődnione przy obliczaniu Wsp·ġczynnika 
Koszt·w Caġkowitych: 

1) koszty transakcyjne, w tym prowizje i opġaty maklerskie, podatki 
zwiŌzane z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfela, prowizje za 
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez D epozytariu-
sza, 

2) odsetki z tytuġu zaciŌgniőtych poűyczek lub kredyt·w, 

3) ťwiadczenia wynikajŌce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem 
sŌ instrumenty pochodne, 

4) opġaty zwiŌzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne opġaty ponoszone bezpoťrednio przez Uczestnika, 

5) wartoťł usġug dodatkowych. 

3.7.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa oraz inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 

Uczestnika  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera 
Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 4% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A,  

¶ 2% wpġaty dokonanej przez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B 
i C pobiera Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii B,  

¶ 4% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa przed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii C.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő lub zamianő Jednostek Uczestnic-
twa 

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym w ramach zamiany lub konwersji, podlega Opġacie Manipulacyj-
nej. Opġata manipulacyjna za zamianő lub konwersjő pobierana jest 
w Subfunduszu lub funduszu docelowym zgodnie z zasadami i w wyso-
koťci wskazanej w Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie interneto-
wej Towarzystwa, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej 
opġaty nie moűe był wiőksza niű 5% wpġaty dokonanej w ramach na-
bycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu lub funduszu docelo-
wym. 

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone indy-
widualnie dla danego Dystrybutora lub Funduszu zbywajŌcego Jed-
nostki Uczestnictwa bezpoťrednio.  

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sytu-
acjach okreťlonych poniűej.  

Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjnej lub obniűenie jej stawki moűe na-
stŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub 
Subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym takűe w ramach transakcji konwer-
sji lub zamiany, przez jednego nabywcő jednorazowo jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez Towa-
rzystwo za kwotő przekraczajŌcŌ 100 000 zġ. lub zġoűenia pisemnej 
deklaracji ġŌcznego nabycia jednostek za takŌ kwotő w okreťlonym 
czasie; deklaracja jest wiŌűŌca dla Uczestnika. Przez ġŌczne naby-
cie jednostek uczestnictwa, w tym takűe w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, rozumie siő kolejne nastőpujŌce po sobie na-
bycia, w tym takűe nabycia w ramach konwersji lub zamiany jed-
nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo w terminie wskazanym w deklaracji zġoűonej przez 
Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku zġo-
űenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutora niezwġocznie informuje o ak-
ceptacji deklaracji i przyznanej zniűce albo zwolnieniu z opġat lub 
o braku akceptacji deklaracji.  

¶ w ramach uczestnictwa w Programach,  

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz pod-
miot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich dominujŌ-
cych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Transfero-
wego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariuszy 
Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w wsp·ġ-
pracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie za-
wartych z nimi um·w o ťwiadczenie usġug, 

¶ dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika. 

Szczeg·ġowe informacje o stawkach Opġat Manipulacyjnych obowiŌzu-
jŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie internetowej  Towarzystwa. 

3.7.5.4. Wskazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie, kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

Towarzystwu przysġuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmien-
nego uzaleűnionego od wynik·w zarzŌdzania Subfunduszem przez To-
warzystwo.  

1) Wynagrodzenie Zmienne Towarzystwa obliczane bődzie zgodnie z 
poniűszym wzorem: 

Rz=max[10%*(Zw-Zb)*WAN(Dt-1);0] -Rzd 

przy czym: 

Rz ð oznacza dziennŌ rezerwő na Wynagrodzenie Zmienne obliczonŌ 
w Dniu Wyceny. Dodatni wynik oznacza koniecznoťł utworzenia re-
zerwy w ksiőgach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik oznacza 
koniecznoťł rozwiŌzania rezerwy w ksiőgach Subfunduszu w kwocie 
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Rz, 

Zw ð oznacza zmianő procentowŌ WAN/JU obliczanŌ w spos·b: 

[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%, 

gdzie: 

WAN/JU(Dt -1) - oznacza WAN/JU z poprzedniego Dnia Wyceny, 
WAN/JU(D1) - oznacza WAN/JU za ostatni Dzieś Wyceny w roku ka-
lendarzowym poprzedzajŌcym rok kalendarzowy, za kt·ry jest liczone 
Wynagrodzenie Zmienne, 
WAN/JU ð oznacza Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŌca 
na jednostkő uczestnictwa Subfunduszu, 
Zb ð 10% x (n/l),  

gdzie: 

n ð oznacza liczbő dni kalendarzowych pomiődzy poprzednim Dniem 
Wyceny a ostatnim Dniem Wyceny w roku kalendarzowym poprzedza-
jŌcym rok kalendarzowy, za kt·ry jest liczone Wynagrodzenie 
Zmienne, 
l ð oznacza liczbő dni kalendarzowych w roku, za kt·ry liczone jest 
Wynagrodzenie Zmienne. 
WAN (Dt -1) - oznacza Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu z poprzed-
niego Dnia Wyceny, 
Rzd ð oznacza zagregowanŌ wysokoťł rezerwy utworzonej na Wyna-
grodzenie Zmienne za dany rok kalendarzowy na poprzedni Dzieś Wy-
ceny. 

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwő na Wynagrodzenie 
Zmienne w trzecim Dniu Wyceny Subfunduszu. 

3) w pierwszym roku kalendarzowym, za kt·ry jest naliczana rezerwa 
na Wynagrodzenie Zmienne oraz w pierwszym Dniu Wyceny drugiego 
roku kalendarzowego, w kt·rym naliczana jest rezerwa na Wynagro-
dzenie Zmienne, WAN/JU(D1) oznacza WAN/JU Subfunduszu ustalone 
w pierwszym Dniu Wyceny, w kt·rym nastŌpiġa wycena Aktyw·w 
Subfunduszu, natomiast n liczbő dni pomiődzy poprzednim Dniem Wy-
ceny a pierwszym Dniem Wyceny, w kt·rym nastŌpiġa wycena Akty-
w·w Subfunduszu; 

4) Fundusz wypġaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysoko-
ťci zagregowanej rezerwy utworzonej wedġug stanu na pierwszy Dzieś 
Wyceny roku kalendarzowego nastőpujŌcego po roku kalendarzowym, 
za kt·ry naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne, a takűe w wysokoťci 
zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni Dzieś Wyceny poprze-
dzajŌcy dzieś, w kt·rym Subfundusz zostanie postawiony w stan li-
kwidacji. Wynagrodzenie Zmienne wypġacane jest w terminie 7 dni 
odpowiednio od zakośczenia roku kalendarzowego , lub od postawie-
nia Subfunduszu w stan likwidacji;  

5) Towarzystwo moűe podejmował decyzjő o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego oraz zmianie jego wyso-
koťci, z zastrzeűeniem, űe w űadnym Dniu Wyceny stawka Wynagro-
dzenia Zmiennego nie moűe był wyűsza niű 10%. W przypadku podjő-
cia przez Towarzystwo decyzji o zawieszeniu naliczenia Wynagrodze-
nia Zmiennego w trakcie roku kalendarzowego, Towarzystwo otrzy-
muje Wynagrodzenie Zmienne w wysokoťci zagregowanej rezerwy 
utworzonej na Wynagrodzenie Zmienne w ksiőgach Subfunduszu we-
dġug stanu na Dzieś Wyceny poprzedzajŌcy dzieś wejťcia w űycie de-
cyzji o zawieszeniu. Wznowienie naliczania Wynagrodzenia Zmien-
nego moűliwe jest najwczeťniej od poczŌtku roku kalendarzowego na-
stőpujŌcego po roku, w kt·rym nastŌpiġo zawieszenie naliczania. W 
przypadku podjőcia przez Towarzystwo decyzji o zmianie wysokoťci 
stawki Wynagrodzenia Zmiennego, nowa stawka bődzie zastosowana 
po raz pierwszy do obliczenia Wynagrodzenia Zmiennego za nastőpny 
rok kalendarzowy.  

3.7.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. Wskazanie maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucj Ō wsp·lnego in-
westowania zarzŌdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje powyűej 50 % 
swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuġy uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestowania  

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 4% Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Towarzystwo majŌc na uwadze prowadzona przez Fundusz politykő 
inwestycyjnŌ nie pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.7.5.6.  Wskazanie istniejŌcych um·w lub porozumieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub poťred-
nio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny pod-
miot  

Nie ma zastosowania 

3.7.5.7.  Wskazanie ťwiadcześ dodatkowych oraz wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe realizowane sŌ na rzecz Subfun-
duszu przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ w ramach 
wykonywania przez nie um·w poťrednictwa w obrocie papierami war-

toťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami po-
chodnymi: 

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub reko-
mendacji,  

¶ oferowanie dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 
lub elektronicznych system·w potwierdześ zawarcia transakcji. 

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ja-
kichkolwiek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedynym 
kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ prowizje 
za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papierami wartoťcio-
wymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami pochod-
nymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonywania przez pod-
mioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodatkowych. 
Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. 

3.7.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujőciu historycznym 

3.7.6.1. Wartoťł aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku 
obrotowego wedġug sprawozdania finansowego Subfunduszu zba-
danego przez biegġego rewidenta 

 

3.7.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczest-
nictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadzŌcych 
dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat 

 

 

 

3.7.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmiennych rynkowych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwesty-
cyjnŌ Subfunduszu  

Subfundusz nie posiada wzorca. 

3.7.6.4. Informacja o ťrednich stopach zwrotu z przyjőtego przez 
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okres·w, o kt·rych mowa w 
pkt 3.7.6.2.  

Nie dotyczy ð dla Subfunduszu nie ustalono wzorca oceny efektywno-
ťci. 

3.7. 6.5. Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwe-
stycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictwa w mo-
mencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokoťci 
pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych oraz űe wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczest-
nictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wy-
sokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. Wyniki 
historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġoťci. 
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1. Firma, siedziba i adres Depozytariusza wraz z numerami telekomu-
nikacyjnymi  

BRE Bank Sp·ġka Akcyjna 
Siedziba: Warszawa 
Adres: ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa 
Telefon: (+48 22) 829 00 00 
Fax: (+48 22) 829 00 33 

2. Zakres obowiŌzk·w Depozytariusza: 

Wobec Funduszu  

Na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych do obowiŌzk·w Depo-
zytariusza wobec Funduszu naleűy: 

1. Prowadzenie rejestru Aktyw·w Funduszu, w tym Aktyw·w Subfunduszy 
zapisywanych na wġaťciwych rachunkach oraz przechowywanych przez De-
pozytariusza i inne podmioty na mocy odrőbnych przepis·w lub na podsta-
wie um·w zawartych na polecenie Funduszu; 

2. Zapewnienie, aby zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa od-
bywaġo siő zgodnie z przepisami prawa i Statutem; 

3. Zapewnienie, aby rozliczanie um·w dotyczŌcych Aktyw·w Funduszu, w 
tym Aktyw·w Subfunduszy nastőpowaġo bez nieuzasadnionego op·ůnienia, 
oraz kontrolowanie terminowoťci rozliczania um·w z Uczestnikami; 

4. Zapewnienie, aby Wartoťł Netto Aktyw·w Funduszu i kaűdego Subfun-
duszu oraz wartoťł Jednostki Uczestnictwa kaűdego Subfunduszu byġa ob-
liczana zgodnie z przepisami prawa i Statut em; 

5. Zapewnienie, aby dochody Funduszu i Subfunduszy byġy wykorzystywane 
w spos·b zgodny z przepisami prawa i Statutem; 

6. Wykonywanie poleceś Funduszu, chyba, űe sŌ sprzeczne z prawem lub 
Statutem. Depozytariusz zapewnia zgodne z prawem i Statutem wykon y-
wanie obowiŌzk·w Funduszu, o kt·rych mowa w pkt 2-5, co najmniej przez 
staġŌ kontrolő czynnoťci faktycznych i prawnych dokonywanych przez Fun-
dusz oraz nadzorowanie doprowadzania do zgodnoťci tych czynnoťci z pra-
wem i Statutem.  

Ponadto Depozytariusz zobowiŌzany jest do: 

1. reprezentacji Funduszu w przypadku cofniőcia zezwolenia na utworze-
nie Towarzystwa,  

2. dokonania likwidacji Funduszu w przypadkach przewidzianych w Usta-
wie, jeűeli KNF nie wyznaczy innego likwidatora. 

Wobec Uczestnik·w Funduszu w zakresie reprezentowania ich intere-
s·w wobec Towarzystwa lub sp·ġki zarzŌdzajŌcej 

Depozytariusz wystőpuje w imieniu Uczestnik·w z pow·dztwem przeciwko 
Towarzystwu z tytuġu szkody spowodowanej niewykonaniem lub nienaleűy-
tym wykonaniem obowiŌzk·w w zakresie zarzŌdzania Funduszem i jego re-
prezentacji, a w przypadku, gdy Funduszem zarzŌdza i prowadzi jego 
sprawy sp·ġka zarzŌdzajŌca ð przeciwko tej sp·ġce z tytuġu szkody spowo-
dowanej niewykonaniem lub nienaleűytym wykonaniem obowiŌzk·w w za-
kresie zarzŌdzania tym Funduszem i prowadzenia jego spraw naleűŌcym do 
kompetencji sp·ġki zarzŌdzajŌcej. Ponadto Depozytariusz zapewnia staġŌ 
kontrolő czynnoťci wykonywanych przez Fundusz na rzecz jego Uczestni-
k·w. 

3. Zasady i zakres zawierania z Depozytariuszem um·w, kt·rych przed-
miote m sŌ lokaty, o kt·rych mowa w art. 107 ust. 2 pkt 1 ustawy, oraz 
um·w, o kt·rych mowa w art. 107 ust. 2 pkt 3 ustawy  

Fundusz moűe zawierał z Depozytariuszem umowy odnoszŌce siő do kaű-
dego z Subfunduszy, kt·rych przedmiotem sŌ papiery wartoťciowe i prawa 
majŌtkowe, jeűeli zawarcie umowy jest w interesie Uczestnik·w, a zawar-
cie umowy nie spowoduje wystŌpienia konfliktu interes·w. 

W szczeg·lnoťci Fundusz moűe zawierał z Depozytariuszem nastőpujŌce 
umowy: 

1) umowy rachunk·w bankowych majŌcych za przedmiot bieűŌce i po-
mocnicze rachunki rozliczeniowe oraz umowy zġot·wkowych i waluto-
wych lokat terminowych o okresie zapadalnoťci nie dġuűszym niű 7 dni 
(w tym overnight). Umowy te zawierane sŌ w celu sprawnego zarzŌdza-
nia bieűŌcŌ pġynnoťciŌ Subfunduszu w szczeg·lnoťci ze wzglődu na pew-
noťł i szybkoťł zawierania, potwierdzania, rozliczania transakcji w za-
kresie niezbődnym do zaspokajania bieűŌcych zobowiŌzaś Subfunduszu. 

2) umowy, kt·rych przedmiotem sŌ papiery wartoťciowe emitowane 
przez Skarb Paśstwa i Narodowy Bank Polski, 

3) umowy transakcji walutowych na daty: Overnight, Tomorrow Next, 
Spot Next oraz transakcji walutowych przekraczajŌcych datő Spot Next 
(forward). Umowy te bődŌ zawierane w ramach realizacji celu inwesty-
cyjnego oraz w zgodzie z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu, a 
takűe w zgodzie z interesem Uczestnik·w i na warunkach rynkowych, 
przy uwzglődnieniu kryteri·w oceny ich konkurencyjnoťci w stosunku do 
warunk·w oferowanych przez inne banki. Przy ocenie konkurencyjnoťci 
warunk·w transakcji pod uwagő brane bődŌ nastőpujŌce kryteria oceny: 
w pierwszej kolejnoťci: ocena i koszty transakcji, a nastőpnie, jeűeli 
cena i koszty transakcji oferowane przez Depozytariusza sŌ na poziomie 
gorszym niű oferty bank·w konkurencyjnych termin rozliczenia transak-
cji,  ograniczenia w wolumenie transakcji oraz wiarygodnoťł partnera 
transakcji.  

4) umowy transakcji wymiany odsetkowej FRA, IRS oraz walutowo -od-
setkowe (CIRS). Umowy te bődŌ zawierane w ramach realizacji celu in-
westycyjnego oraz w zgodzie z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ Subfun-
duszu, a takűe w zgodzie z interesem Uczestnik·w i na warunkach ryn-

kowych, przy uwzglődnieniu kryteri·w oceny ich konkurencyjnoťci w sto-
sunku do warunk·w oferowanych przez inne banki. Przy ocenie konku-
rencyjnoťci warunk·w transakcji pod uwagő brane bődŌ nastőpujŌce 
kryteria oceny: w pierwszej kolejnoťci: ocena i koszty transakcji, a na-
stőpnie, jeűeli cena i koszty transakcji oferowane przez Depozytariusza 
sŌ na poziomie gorszym niű oferty bank·w konkurencyjnych termin roz-
liczenia transakcj i, ograniczenia w wolumenie transakcji oraz wiarygod-
noťł partnera transakcji. 

5) umowy dotyczŌce nastőpujŌcych obligacji, bon·w skarbowych, innych 
papier·w dġuűnych oraz Instrument·w Rynku Pieniőűnego, kt·re mogŌ 
był nabywane w ramach realizacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu - 
obligacje, bony skarbowe, inne papiery dġuűne oraz Instrumenty Rynku 
Pieniőűnego rzŌd·w paśstw czġonkowskich, rzŌd·w paśstw europejskich 
innych niű paśstwa czġonkowskie naleűŌcych do OECD, a takűe Ukrainy, 
Rosji, Macedonii, Serbii, Chorwacji, Boťni i Hercegowiny, Albanii, Lich-
tensteinu, Buġgarii, Rumunii, obligacje, bony skarbowe, inne papiery 
dġuűne oraz Instrumenty Rynku Pieniőűnego rzŌdu lub agencji rzŌdowych 
Stan·w Zjednoczonych Ameryki P·ġnocnej, obligacje, inne papiery 
dġuűne oraz Instrumenty Rynku Pieniőűnego innych podmiot·w, dla kt·-
rych agentem emisji lub podmiotem przechowujŌcym te obligacje, inne 
papiery dġuűne oraz Instrumenty Rynku Pieniőűnego jest Depozytariusz. 
Umowy zawierane sŌ w ramach realizacji celu inwestycyjnego oraz w 
zgodzie z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu, a takűe w zgodzie 
z interesem Uczestnik·w i na warunkach rynkowych, przy uwzglődnieniu 
kryteri·w oceny ich konkurencyjnoťci w stosunku do warunk·w oferowa-
nych przez inne podmioty oferujŌce dġuűne papiery wartoťciowe. Po-
nadto zawieranie tych um·w z Depozytariuszem odbywa siő na nastőpu-
jŌcych warunkach: 

a) wartoťł papier·w wartoťciowych bődŌcych przedmiotem umowy 
nie moűe stanowił wiőcej niű 25% wartoťci emisji danego papieru war-
toťciowego, przy czym w przypadku zawarcia kilku um·w dotyczŌcych 
tej samej emisji, ġŌczna wartoťł papier·w wartoťciowych nie moűe 
przekroczył 25% wartoťci emisji, albo, 

b) w przypadku program·w emisji papier·w wartoťciowych danego 
emitenta organizowanych przez Depozytariu sza ġŌczna wartoťł papie-
r·w wartoťciowych tego emitenta nabytych w ramach programu emi-
sji nie moűe przekroczył 25% wartoťci wszystkich papier·w wartoťcio-
wych oferowanych w ramach danego programu.  

6) umowy kredytu w rachunku bieűŌcym, przy czym: 

a) umowy zawierane bődŌ przez Fundusz z Depozytariuszem w zgodzie 
z interesem Uczestnik·w i na warunkach rynkowych, w szczeg·lnoťci 
przy ocenie warunk·w transakcji pod uwagő brane bődŌ nastőpujŌce 
kryteria oceny:  

¶ koszty prowizji za otwarcie kredytu i inne koszty zwiŌzane z zawar-
ciem umowy,  

¶ wysokoťł odsetek od kredytu w rachunku bieűŌcym, 

¶ stawka bazowej stopy procentowej,  

¶ wysokoťł marűy bankowej; 

b) korzystanie z kredytu w rachunku bieűŌcym nie moűe doprowadził 
do naruszenia limitu zaciŌganych kredyt·w. 

7) umowy o limi t debetowy o charakterze ăIntra ð Dayó, przy czym 
umowy zawierane bődŌ przez Fundusz z Depozytariuszem w zgodzie z 
interesem Uczestnik·w i na warunkach rynkowych. W przypadku niezli-
kwidowania do kośca dnia roboczego salda debetowego na rachunku 
Funduszu prowadzonym w zwiŌzku z dziaġalnoťciŌ Subfunduszu, wyso-
koťł odsetek za zwġokő zostanie okreťlona na warunkach rynkowych, 
przy uwzglődnieniu interesu Uczestnik·w i nie bődzie wiőksza niű wyso-
koťł odsetek ustawowych obowiŌzujŌcych w dniu pokrycia debetu. 

Fundusz moűe bez ogranicześ zawierał z Depozytariuszem umowy inne niű 
umowy, kt·rych przedmiotem sŌ papiery wartoťciowe i prawa majŌtkowe, 
w szczeg·lnoťci Fundusz moűe zawrzeł z Depozytariuszem umowő o po-
ťredniczenie w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa. Umowy 
bődŌ zawierane na zasadach rynkowych. 

 
ROZDZIAĠ V 
Dane o podmiotach obsġugujŌcych Fundusz 
 

1. Firma, siedziba i adres Agenta Transferowego wraz z numerami  tele-
komunikacyjnymi  

ProService Agent Transferowy Sp·ġka z ograniczonŌ odpowiedzialnoťciŌ 

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Puġawska 436, 02-801 Warszawa. 

Telefon: (+48 22) 58 81 900 

Fax. (+48 22) 58 81 950 

 
 

2. Dane o podmiotach, kt·re poťredniczŌ w zbywaniu i odkupywaniu 
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przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa  

2.1  Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, 

tel. (+48 22) 427 46 46 

fax. (+48 22) 276 25 85 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Przyjmowanie zleceś okreťlonych w Statucie, 

¶ Przyjmowanie dokument·w i dyspozycji zwiŌzanych z obsġugŌ 
Subfunduszy oraz Inwestor·w i Uczestnik·w. 

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
prowadzŌcych zapisy lub zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki 
Uczestnictwa  

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Towarzystwo w siedzibie przy ul. Przyokopowej 33, 01 -
208 Warszawa. 

 

2.2  Przedstawiciel: Przemysġaw Baűela prowadzŌcy dziaġalnoťł gospo-
darczŌ pod nazwŌ: ăFDI Poťrednictwo Finansowe Przemysġaw Ba-
űelaó 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

FDI Poťrednictwo Finansowe 

z siedzibŌ w Tarnowie, ul. Nowy Ťwiat 6/3, 

33-100 Tarn·w 

tel. (+48 14) 655 66 60 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela FDI Poťrednictwo Finansowe Przemysġaw Baűela w sie-
dzibie przy ul. Nowy Ťwiat 6/3, 33-100 Tarn·w. 

 

2.3 Getin Noble Bank S.A.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Getin Noble Bank S.A. 

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa 

tel. (+48 22) 541 51 58 

fax. (+48 22) 541 51 59 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, dokony-
wania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnictwa w 
Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, zle-
ceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwoġa-
nia peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, zmiany 
danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez Inwe-
stor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opisanych 
w procedurach,  

W przypadku wybranych oddziaġ·w Getin Noble Bank S.A. zakres 
ťwiadczonych usġug ograniczony bődzie do czynnoťci okreťlonych po-
wyűej w zakresie obsġugi tylko Subfunduszu Noble Fund Stabilnego 
Wzrostu Plus. 

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa  

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-

nictwa oraz o zakresie ich usġug udziela Getin Noble Bank S.A. z sie-
dzibŌ przy ul. Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa. 

 

2.4  BRE BANK S.A. ð Oddziaġ Bankowoťci Detalicznej (mBank) 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

BRE Bank S.A. ð mBank 

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa 

tel. (+ 48 22) 829 00 00 

fax. (+48 22) 829 00 33 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela BRE Bank S.A. z siedzibŌ w Warszawie przy ul. Sena-
torskiej 18, 00 -950 Warszawa. 

 

2.5  Open Finance S.A.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Open Finance S.A.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa, 

tel. (+48 22) 427 47 00 

fax. (+48 22)  276 20 75 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa  

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Open Finance S.A. z siedzibŌ przy ul. Przyokopowej 33, 
01-208 Warszawa. 

 

2.6  Dom Kredytowy Notus S.A.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Dom Kredytowy Notus S.A.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Marszaġkowska 76, 00-517 Warszawa 

tel. (+48 22) 59 63 963 

fax. (+48 22) 59 63 990 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa  

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
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nictwa udziela Dom Kredytowy Notus S.A w siedzibie przy ul. Marszaġ-
kowskiej 76, 00-517 Warszawa. 

 

2.7  Private Wealth Consulting Sp. z o. o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Private Wealth Consulting Sp. z o.o.  

z siedzibŌ w Polsce w Warszawie, ul. Mysia 5, 00-496 Warszawa 

tel. (+48 22) 596 53 12 

fax. (+48 22) 596 53 15 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub Jednostek 
Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Private Wealth Consulting Sp. z o.o. w siedzibie przy 
ul.  Mysiej 5, 00-496 Warszawa. 

 

2.8  Dom Maklerski BZ WBK S.A. 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Dom Maklerski BZ WBK S.A. 

z siedzibŌ w Poznaniu, Pl. Wolnoťci 15, 60-967 Poznaś 

tel. (+48 61) 856 48 80 

fax. (+48 61) 856 47 70 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w wybranych Subfunduszach, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa w wybranych Subfunduszach, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  
 

Z uwagi na uprawnienie Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. do samodziel-
nego decydowania o wyborze rodzaju obsġugiwanych zleceś i dyspo-
zycji, Inwestor lub Uczestnik, przez zġoűeniem okreťlonego zlecenia 
lub dyspozycji, powinien upewnił siő, czy to zlecenie lub dyspozycja 
jest aktualnie obsġugiwana przez Dom Maklerski BZ WBK S.A. 

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Dom Maklerski BZ WBK S.A., w siedzibie przy Placu 
Wolnoťci 15, 60-967 Poznaś. 

 

2.9  Noble Securi ties S.A.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Noble Securities S.A.  

z siedzibŌ w Krakowie, ul. Kr·lewska 57, 30-081 Krak·w, 

tel. (+48 12) 426 25 15 

fax. (+48 12) 411 17 66 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w i mieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-

westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Noble Securities S. A. z siedzibŌ przy ul. Kr·lewskiej 
57, 30-081 Krak·w. 

 

2.10  Deutsche Bank PBC S. A. 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Deutsche Bank PBC S.A. 

z siedzibŌ w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, 

tel. (+48 22) 579 98 00 

fax. (+48 22) 579 98 01 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Fu nduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziel a Deutsche Bank PBC S. A. z siedzibŌ przy al. Armii Lu-
dowej 26, 00 -609 Warszawa. 

 

2.11  Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z o.o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z o.o.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Puġawska 107, 02-595 Warszawa 

tel. (+48 22) 565 44 00 

fax. (+ 48 22) 565 44 01 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Dom inwestycyjny Xelion Sp. z o.o. z siedzibŌ przy ul. 
Puġawskiej 107, 02-595 Warszawa. 

 

2.12  Partnerzy Inwestycyjni Sp. z o.o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Partnerzy Inwestycyjni Sp. z o.o.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Piőkna 68, 00-672 Warszawa 

tel. (+48 22) 892 04 68 

fax. (+48 22) 892 04 69 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
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zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Partnerzy Inwestycyjni Sp. z o.o. z siedzibŌ przy ul. 
Piőknej 68, 00-672 Warszawa. 

 

2.13  Powszechna Kasa Oszcződnoťci Bank Polski S.A. Oddziaġ ð Dom Ma-
klerski PKO Banku Polskiego  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Powszechna Kasa Oszcződnoťci Bank Polski S.A. Oddziaġ ð Dom Ma-
klerski PKO Banku Polskiego w Warszawie  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Puġawska 15, 02-515 Warszawa, 

infolinia: 801 169 235  

tel. (+48 22) 521 80 10 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela PowszechnŌ KasŌ Oszcződnoťci Banku Polskiego S.A. 
Oddziaġ ð Dom Maklerski PKO Banku Polskiego z siedzibŌ przy ul. Pu-
ġawskiej 15, 02-515 Warszawa. 

 

2.14  Swiss Life Select Sp. z o.o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Swiss Life Select Sp. z o.o.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Jana Pawġa II 27, 00-867 Warszawa 

tel. (+48 22) 653 60 50 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia l ub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Swiss Life Select Sp. z o.o . w siedzibie przy ul.  Jana 
Pawġa II 27, 00-867 Warszawa. 

 

2.15  EFIX Dom Maklerski S.A. 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

EFIX Dom Maklerski S.A. 

z siedzibŌ w Poznaniu, ul. Piġsudskiego 104, 61-246 Poznaś 

tel. (+48 61) 877 55 50 

fax. (+48 61) 877 55 95 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 

zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w Procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa  

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela EFIX Dom Maklerski S.A. w siedzibie przy ul. Piġsud-
skiego 104, 61-246 Poznaś. 

2.16 ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery  telekomunikacyjne  

ProService Agent Transferowy Sp·ġka z o.o. 

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Puġawska 436, 02-801 Warszawa 

tel. (+48 22) 58 81 900 

fax. (+48 22) 58 81 950 

Zakres ťwiadczonych usġug, 

¶ Przyjmowanie zleceś okreťlonych w statutach Funduszy, 

¶ Informowanie klient·w Subfunduszy o zasadach skġadania zleceś, 

¶ Przyjmowanie innych oťwiadcześ woli w imieniu Funduszy \ Towa-
rzystwa.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela ProService Agent Transferowy Sp. z o.o w siedzibie 
przy ul. Puġawskiej 436, 02-801 Warszawa. 

 

2.17  W Investment Financial Sp. z o.o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

W Investments Financial Sp. z o.o.  

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Prosta 32, 00-838 Warszawa 

tel. (+48 22) 116 66 66 

fax. (+48 22) 116 66 61 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela W Investments Financial sp. z o.o. w siedzibie przy ul.  
Prostej 32, 00-838 Warszawa. 

 

2.18  RDM Wealth Management S.A. 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

RDM Wealth Management S.A. 

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47a, 00-695 Warszawa 

tel. (+48 22) 585 08 58 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela W  Investments Financial sp. z o.o. w siedzibie przy ul.  
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Nowogrodzkiej 47a, 00-695 Warszawa. 

 

2.19  FORUM Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

FORUM Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  

z siedzibŌ w Krakowie, ul. Ksiőcia J·zefa 186, 30-243 Krak·w 

tel. (+48 12) 429 55 93 lub (+48 12) 429 90 09 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnictwa 
w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Fun duszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela  FORUM TFI S.A. w siedzibie przy ul. Ksiőcia J·zefa 186, 
30-243 Krak·w. 

 

2.20  Dom Maklerski Banku Ochrony Ťrodowiska S.A. 

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

Dom Maklerski Banku Ochrony Ťrodowiska S.A. 

z siedzibŌ w Warszawie, ul. Marszaġkowska 78/80, 00 -517 Warszawa 

tel. 801 104 104 lub (22) 50 43 104 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w procedurach.  

Z tym zastrzeűeniem, űe Dystrybutor nie bődzie ťwiadczyġ wyűej wy-
mienionych usġug dla Wsp·lnych Rejestr·w Maġűeśskich (WRM). 

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela Dom Maklerski Bank Ochrony Ťrodowiska S.A. z siedzibŌ 
przy ul. Marszaġkowskiej 78/80, 00-517 Warszawa. 

 

2.21 NETFUND.PL Sp. z o.o.  

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne  

NETFUND.PL Sp. z o.o. 

z siedzibŌ w Bielanach Wrocġawskich, ul. Ťwierkowa 1F m. 10, 55-040 
Bielany Wrocġawskie, 

tel. +48 (71) 707 04 32 

Zakres ťwiadczonych usġug: 

¶ Informowanie Inwestor·w o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wpġat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu, 

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceś otwarcia Subrejestru, 
zleceś nabycia, zleceś odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jed-
nostek Uczestnictwa,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
ġania peġnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji pġatniczej, 
zmiany danych,  

¶ Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelki innych dokument·w 
zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz skġadanych przez In-
westor·w lub Uczestnik·w dyspozycji, w spos·b i na zasadach opi-
sanych w Regulaminie korzystania z usġug systemu transakcyjnego 
NETFUND. 

Wskazanie miejsca, gdzie moűna uzyskał informacje o punktach 
zbywajŌcych i odkupujŌcych jednostki uczestnictwa 

Informacji o punktach zbywajŌcych i odkupujŌcych Jednostki Uczest-
nictwa udziela NETFELD.PL Sp. z o.o. w siedzibie przy ul. Ťwierkowej 

1F m. 10, 55-040 Bielany Wrocġawskie. 

3.  Dane o podmiocie, kt·remu Towarzystwo zleciġo zarzŌdzanie portfe-
lem inwestycyjnym Funduszu lub jego czőťciŌ 

Nie dotyczy.  

4. Dane o podmiotach ťwiadczŌcych usġugi polegajŌce na doradztwie w 
zakresie instrument·w finansowych  

Nie dotyczy.  

5. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego do badania sprawoz-
daś finansowych Funduszu 

Podmiotem uprawnionym do przeglŌdu i badania sprawozdaś finansowych 
Funduszu i Subfunduszy w roku obrotowym 2013 jest Deloitte Polska Sp. z 
o.o. Sp. k. z siedzibŌ w Warszawie, ul. Jana Pawġa II 19, 00-854 Warszawa. 

6. Firma, siedziba i adres podmiotu, kt·remu Towarzystwo zleciġo pro-
wadzenie ksiŌg rachunkowych Funduszu  

ProService Agent Transferowy Sp·ġka z ograniczonŌ odpowiedzialnoťciŌ 

Siedziba: Warszawa, 

Adres: ul. Puġawska 436, 02-801 Warszawa,, 

Telefon: (+48 22) 58 81 900, 

Fax. (+48 22) 58 81 950. 

 

ROZDZIAĠ VI 
Informacje dodatkowe  
 
 

1. Inne informacje, niezbődne ð w ocenie Towarzystwa - do wġaťciwej 
oceny ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w Fundusz 

Inwestorzy powinni zwr·cił uwagő, iű za szkody poniesione przez osoby 
nabywajŌce lub odkupujŌce Jednostki Uczestnictwa Funduszu za poťred-
nictwem Dystrybutora odpowiadajŌ solidarnie Towarzystwo i ten Dystrybu-
tor, chyba űe szkoda jest wynikiem okolicznoťci, za kt·re podmiot ten nie 
ponosi odpowiedzialnoťci.  

2. Miejsca, w kt·rych zostanie udostőpniony KIID, Prospekt, roczne i 
p·ġroczne sprawozdania finansowe Funduszu w tym poġŌczone spra-
wozdanie Funduszu z wydzielon ymi Subfunduszami oraz sprawozdania 
jednostkowe Subfunduszy  

KIID, Prospekt wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym Prospek-
cie, roczne i p·ġroczne poġŌczone sprawozdanie finansowe Funduszu z wy-
dzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy 
dostőpne bődŌ na stronie internetowej www.noblefunds.pl 

Na űŌdanie Inwestora lub Uczestnika Towarzystwo dorőczy mu KIID, Pro-
spekt wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym Prospekcie, 
roczne i p·ġroczne poġŌczone sprawozdanie finansowe Funduszu z wydzie-
lonymi Subfunduszami oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy. O ile 
inaczej nie wskazano w űŌdaniu, dokumenty na papierze sŌ przesyġane 
Uczestnikowi na jego adres korespondencyjny wpisany do Rejestru Uczest-
nik·w. 

KIID dostőpne bődŌ takűe u Dystrybutor·w i w siedzibie Towarzystwa w 
Warszawie, ul. Przyokopowa 33. 

 

 

3. Miejsca, w kt·rych moűna uzyskał dodatkowe informacje o Funduszu  

Dodatkowe informacje o Funduszu moűna uzyskał w siedzibie Towarzystwa 
w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, tel. (+48 22) 427 46 46, fax. (+48 22) 
276 25 85 adres poczty elektronicznej: biuro@noblefunds.pl, na stronie in-
ternetowej Towarzystwa: www.noblefunds.pl oraz u Dystrybutor·w. 

4. Zasady skġadania oraz rozpatrywania Reklamacji kierowanych do No-
ble Funds Towarzys twa Funduszy Inwestycyjnych S.A.  

1) Reklamacja moűe został zġoűona w dowolnej formie, w tym: 

a) w siedzibie Agenta Transferowego osobiťcie, przez peġnomocnika 
lub posġaśca, za poťrednictwem telefonu lub telefaksu jak r·wnieű 
listownie;  

b) za poťrednictwem formularza dyspozycji Reklamacji dostőpnego za 
pomocŌ usġugi Serwisu Transakcyjno-Informacyjnego oferowanego 
przez ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.; 

c) w siedzibie Towarzystwa osobiťcie, przez peġnomocnika lub po-
sġaśca, za poťrednictwem telefonu lub telefaksu jak r·wnieű listow-
nie;  

d) u Dystrybutor·w osobiťcie lub przez peġnomocnika, za poťrednic-
twem poczty, telefonu lub telefaksu. Informacje dotyczŌce trybu roz-
patrywania Reklamacji, w tym moűliwych sposob·w ich skġadania, ter-
min·w udzielania odpowiedzi na Reklamacje przez Dystrybutor·w sŌ 
okreťlane i udostőpniane przez Dystrybutor·w. 

2) Na zlecenie Funduszu Reklamacje rozpatruje Agent Transferowy.  

3) Reklamacje, powinny był zgġaszane niezwġocznie po uzyskaniu infor-
macji o zaistniaġej okolicznoťci budzŌcej zastrzeűenia. 

4) Udzielenie odpowiedzi na Reklamacje zġoűone przez Uczestnika po-
winno nastŌpił w moűliwie kr·tkim terminie nie dġuűszym jednak niű 30 
dni od daty wpġywu Reklamacji do Towarzystwa, Dystrybutora lub 
Agenta Transferowego. W przypadkach szczeg·lnie zawiġych Reklamacji 
termin powyűszy moűe ulec wydġuűeniu, jednakűe na okres nie dġuűszy 
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niű 90 dni. 

5) Uczestnik jest informowany pisemnie o sposobie rozstrzygniőcia Re-
klamacji.  

6) W kaűdym czasie Uczestnikowi przysġuguje prawo odwoġania siő od 
stanowiska Towarzystwa w sprawie danej Reklamacji.  

7) W kwestiach nieuregulowanych w niniejszym punkcie zastosowanie 
majŌ odpowiednie postanowienia ăProcedury rozpatrywania reklamacji 
kierowanych do Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A.ó kt·ra jest dostőpna na stronie internetowej Towarzystwa www.no-
blefunds.pl.  

8) Towarzystwo podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.  

5. ObowiŌzek aktualizacji danych dotyczŌcych Uczestnika 

Uczestnik zobowiŌzany jest do niezwġocznego zgġaszania Towarzystwu 
wszelkich zmian w zakresie dotyczŌcych go danych zapisanych w Rejestrze 
Uczestnik·w. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoťci za skutki niewy-
konania obowiŌzku, o kt·rym mowa w zdaniu poprzednim, w szczeg·lnoťci 
za wynikġe z tego tytuġu op·ůnienia w realizacji zleceś i dyspozycji Uczest-
nika.  

6. Podstawowe zasady postőpowania Towarzystwa w przypadku po-
wstania konflikt·w interes·w oraz informacja, űe na űŌdanie Uczest-
nika mogŌ mu został przesġane szczeg·ġowe informacje o tych zasa-
dach.  

ProwadzŌc dziaġalnoťł, Towarzystwo, poprzez odpowiednie zorganizowa-
nie wewnőtrznej struktury organizacyjnej Towarzystwa, zapobiega po-
wstawaniu konflikt·w interes·w, a w przypadku powstania takiego kon-
fliktu - umoűliwia ochronő interes·w klienta przed szkodliwym wpġywem 
konfliktu. W przypadkach, w kt·rych mimo stosowania okreťlonych rozwiŌ-
zaś organizacyjnych i regulacji Towarzystwo stwierdzi zaistnienie konfliktu 
interes·w lub ryzyko zaistnienia konfliktu interes·w miődzy Towarzystwem 
oraz Funduszem utworzonym i/lub zarzŌdzanym przez Towarzystwo, zobo-
wiŌzane jest poinformował o takim zdarzeniu Uczestnik·w tego Funduszu 
poprzez zamieszczenie stosownej informacji na stronie internetowej, wraz 
z ujawnieniem Uczestnikowi og·lnego charakteru lub ůr·dġa konfliktu. In-
formacja zawiera dane pozwalajŌce na podjőcie ťwiadomej decyzji co do 
zawarcia umowy, w zwiŌzku z zaistniaġym konfliktem interes·w lub moűli-
woťciŌ jego zaistnienia. Powyűszy tryb stosuje siő odpowiednio r·wnieű w 
przypadku powstania konfliktu interes·w po zawarciu z Uczestnikiem 
umowy.  

Ryzyko powstania konfliktu interes·w Towarzystwo identyfikuje w szcze-
g·lnoťci w sytuacjach, gdy Towarzystwo moűe uzyskał korzyťł lub uniknŌł 
straty wskutek poniesienia straty lub nieuzyskania korzyťci przez klienta 
Towarzystwa lub przez Fundusz, gdy Towarzystwo posiada obiektywny po-
w·d, aby preferował klienta lub Fundusz w stosunku do innego klienta lub 
Funduszu, gdy posiada interes rozbieűny z interesem klienta lub Funduszu, 
gdy Towarzystwo prowadzi takŌ samŌ dziaġalnoťł jak dziaġalnoťł prowa-
dzona przez klienta Towarzystwa oraz gdy Towarzystwo otrzyma od osoby 
innej niű klient lub Fundusz korzyťł majŌtkowŌ, innŌ niű standardowe pro-
wizje i opġaty, w zwiŌzku z usġugŌ ťwiadczonŌ na rzecz klienta lub w 
zwiŌzku z zarzŌdzaniem Funduszem. 

Na pisemne űŌdanie Uczestnika Towarzystwo moűe mu przekazał szczeg·-
ġowe informacje dotyczŌce zasad postőpowania Towarzystwo w przypadku 
wystŌpienia konflikt·w interes·w. 

7. Aktualizacje Prospektu Informacyjnego.  

Niniejszy Prospekt informacyjny sporzŌdzony zostaġ w Warszawie, w dniu 
11 paůdziernika 2006 r. 

Prospekt Informacyjny byġ aktualizowany: w dniu 30 paůdziernika 2006 r., 
w dniu 1 grudnia 2006 r., w dniu 15 maja 2007 r., w dniu 12 lipca 2007 r,. 
w dniu 6 grudnia 2007 r., w dniu 30 maja 2008 r., w dniu 23 czerwca  2008 
r. w dniu 12 marca 2009 r., w dniu 28 maja 2009 r., w dniu 22 czerwca 
2009 r., w dniu 30 lipca 2009 r., w dniu 4 wrzeťnia 2009 r., w dniu 20 
stycznia 2010 r., w dniu 20 kwietnia 2010 r., dniu 31 maja 2010 r. dniu 9 
lipca 2010 r., w dniu 11 sierpnia 2 010 r., w dniu 19 paůdziernika 2010 r., 
w dniu 31 maja 2011 r., w dniu 22 lipca 2011 r., w dniu 31 sierpnia 2011 
r., w dniu 18 paůdziernika 2011 r., w dniu 30 listopada 2011 r., w dniu 22 
lutego 2012 r., w dniu 28 maja 2012 r., w dniu 11 lipca 2012 r., w d niu 14 
grudnia 2012 r., w dniu 30 kwietnia 2013 r. oraz, w dniu 31 maja 2013 r., 
w dniu 31 lipca 2013 r., w dniu 1 paůdziernika 2013 r. oraz w dniu 31 paů-
dziernika 2013 r.  

 

Niniejszy Prospekt Informacyjny obowiŌzuje od dnia 31 paůdziernika 
2013 r.  
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ROZDZIAĠ VII 
ZaġŌczniki 
Definicje pojőł i objaťnienia skr·t·w 

Ilekroł w Prospekcie jest mowa o: 

1) Agencie Transferowym  ð rozumie siő przez to podmiot lub podmioty, 
kt·re w imieniu Funduszu prowadzŌ Rejestr Uczestnik·w oraz wykonujŌ 
inne czynnoťci zwiŌzane z rozliczeniami z Uczestnikami z tytuġu zbywania 
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, a takűe obsġugŌ Rejestru Uczest-
nik·w oraz Subrejestr·w na zlecenie Funduszu lub Towarzystwa, lub To-
warzystwo w zakresie w jakim prowadzi Rejestr Uczestnik·w, 

2) Aktywach Funduszu  ð rozumie siő przez to mienie Funduszu obejmujŌce 
ťrodki  pieniőűne z tytuġu wpġat Uczestnik·w, inne ťrodki pieniőűne, prawa 
nabyte przez Fundusz oraz poűytki z tych praw; na Aktywa Funduszu skġa-
dajŌ siő Aktywa wszystkich Subfunduszy, 

3) Aktywach Subfunduszu  ð rozumie siő przez to mienie kaűdego Subfun-
duszu obejmujŌce ťrodki pieniőűne z tytuġu wpġat Uczestnik·w do danego 
Subfunduszu inne ťrodki pieniőűne, prawa nabyte w ramach Subfunduszu 
oraz poűytki z tych praw; Aktywa wszystkich Subfunduszy stanowiŌ Aktywa 
Funduszu, 

4) Aktywnym Rynku  ð rozumie siő rynek speġniajŌcy ġŌcznie nastőpujŌce 
kryteria:  

¶ instrumenty, bődŌce przedmiotem obrotu na rynku sŌ jednorodne, 

¶ zazwyczaj w kaűdym czasie wystőpujŌ zainteresowani nabywcy i sprze-
dawcy, 

¶ ceny sŌ podawane do publicznej wiadomoťci, 

5) Depozytariuszu  ð rozumie siő przez to BRE Bank Sp·ġkő AkcyjnŌ z sie-
dzibŌ w Warszawie w zakresie w jakim prowadzi rejestr Aktyw·w Fundu-
szu, 

6) Dniu Wyceny  ð rozumie siő przez to dzieś, w kt·rym dokonuje siő wy-
ceny Aktyw·w Funduszu oraz Aktyw·w Subfunduszy, ustalenia Wartoťci Ak-
tyw·w Netto Funduszu oraz Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszy, ustale-
nia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy oraz 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszy na Jednostki Uczestnictwa, 

7) Dystrybutorach ð rozumie siő przez to Towarzystwo w zakresie w jakim 
poťredniczy w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa oraz pod-
mioty uprawnione na podstawie umowy z Funduszem lub Towarzystwem do 
wystőpowania w imieniu Funduszu w zakresie przyjmowania zleceś zbywa-
nia i odkupywania pr zez Fundusz Jednostek Uczestnictwa oraz odbierania 
od Uczestnika innych oťwiadcześ zwiŌzanych z uczestnictwem w Funduszu, 

8) Efektywnej stopie procentowej  ð rozumie siő stopő, przy zastosowaniu 
kt·rej nastőpuje zdyskontowanie do bieűŌcej wartoťci zwiŌzanych ze 
skġadnikiem lokat lub zobowiŌzaś Funduszu, przyszġych przepġyw·w pie-
niőűnych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnoťci lub wymagalno-
ťci, a w przypadku skġadnik·w o zmiennej stopie procentowej ð do najbliű-
szego terminu oszacowania przez rynek poziomu odniesienia, stanowiŌca 
wewnőtrznŌ stopő zwrotu skġadnika aktyw·w lub zobowiŌzania w danym 
okresie,  

9) Funduszu  ð rozumie siő Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty, 

10) (skreťlony) 

11) Instrumentach Pochodnych  ð rozumie siő przez to prawa majŌtkowe, 
kt·rych cena rynkowa bezpoťrednio lub poťrednio zaleűy od ceny lub war-
toťci papier·w wartoťciowych, o kt·rych mowa w art. 3 ust. 1 lit. a ustawy 
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, oraz inne 
prawa majŌtkowe, kt·rych cena rynkowa bezpoťrednio lub poťrednio za-
leűy od ksztaġtowania siő ceny rynkowej walut obcych lub od zmiany wyso-
koťci st·p procentowych, 

12) Instrumentach Rynku Pieniőűnego ð rozumie siő przez to papiery war-
toťciowe lub prawa majŌtkowe inkorporujŌce wyġŌcznie wierzytelnoťci 
pieniőűne:  

¶ o terminie realizacji praw nie dġuűszym niű 397 dni liczonym od dnia ich 
wystawienia lub od dnia ich nabycia lub  

¶ kt·re regularnie podlegajŌ dostosowaniu do bieűŌcych warunk·w panu-
jŌcych na rynku pieniőűnym w okresach nie dġuűszych niű 397 dni, lub  

¶ kt·rych ryzyko inwestycyjne, w tym ryzyko kredytowe i ryzyko stopy 
procentowej, odpowiada ryzyku instrument·w finansowych, o kt·rych 
mowa w lit. a lub b,  

¶ oraz co do kt·rych istnieje podaű i popyt umoűliwiajŌce ich nabywanie i 
zbywanie w spos·b ciŌgġy na warunkach rynkowych, przy czym przej-
ťciowa utrata pġynnoťci przez papier wartoťciowy lub prawo majŌtkowe 
nie powoduje utraty przez ten papier lub prawo statusu instrumentu 
rynku pieniőűnego, 

13) Inwestorze ð rozumie siő przez to osobő zainteresowanŌ uczestnictwem 
w Funduszu, w tym osobő na rzecz kt·rej otwarto Subrejestr, a kt·ra nie 
nabyġa Jednostek Uczestnictwa; W zwiŌzku z pierwszym nabyciem Jedno-
stek Uczestnictwa Inwestor staje siő Uczestnikiem 

14) Jednostce Uczestnictwa , Jednostce  ð rozumie siő przez to prawo 
Uczestnika do udziaġu w wartoťci aktyw·w netto danego Subfunduszu; 

15) KIID (Key Investor Information Document) ð rozumie siő przez to aktu-
alne kluczowe informacje dla Inwestor·w, zawierajŌce informacje o pod-
stawowych cechach danego Subfunduszu; 

16) Komisji lub KNF ð rozumie siő przez to Komisjő Nadzoru Finansowego, 

17) Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochodnych ð rozumie siő przez 

to Instrumenty Pochodne, kt·re sŌ przedmiotem obrotu poza rynkiem zor-
ganizowanym, a ich treťł jest lub moűe był przedmiotem 

negocjacji miődzy stronami, 

18) Opġacie Manipulacyjnej ð rozumie siő przez to opġatő pobieranŌ przez 
Towarzystwo z tytuġu zbywania lub odkupywania Jednostek Uczestnictwa, 
w tym z t ytuġu dokonania konwersji Jednostek Uczestnictwa pomiődzy fun-
duszami zarzŌdzanymi przez Towarzystwo i zamiany Jednostek Uczestnic-
twa pomiődzy Subfunduszami, 

19) Programie  - rozumie siő przez to odpowiedni program, realizowany na 
zasadach okreťlonych w art. 22 Statutu, na podstawie Umowy Dodatkowej, 

20) Prospekcie  ð rozumie siő przez to niniejszy prospekt informacyjny Fun-
duszu, 

21) (skreťlony) 

22) Przedstawicielu  ð rozumie siő przez to osobő fizycznŌ uprawnionŌ do 
przyjmowania  Zleceś i Dyspozycji Klient·w, pozostajŌca z Towarzystwem 
w stosunku zlecenia lub innym  stosunku prawnym o podobnych charakte-
rze.  

23) (skreťlony) 

24) Rejestrze Uczestnik·w ð rozumie siő przez to elektronicznŌ ewidencjő 
danych oraz zdarześ dotyczŌcych wszystkich Uczestnik·w, w tym informa-
cji zapisanych na wszystkich Subrejestrach,  

25) Reklamacji  ð rozumie siő przez to oťwiadczenie Uczestnika, zġoűone w 
dowolnej formie osobiťcie lub przez peġnomocnika, kt·re dotyczy moűli-
wego lub istniejŌcego naruszenia praw Uczestnika powstaġego w zwiŌzku z 
korzystaniem z usġug oferowanych przez Towarzystwo.  

26) RozporzŌdzeniu ð rozumie siő przez to rozporzŌdzenie Rady Ministr·w 
z dnia 20 stycznia 2009 r. w sprawie prospektu informacyjnego funduszu 
inwestycyjnego otwartego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego 
otwartego, a takűe skr·tu tego prospektu (Dz. U. 2009 Nr 17 poz. 88 ze 
zm.) lub akt wykonawczy wydany na podstawie Ustawy, kt·ry zastŌpi to 
rozporzŌdzenia. 

27) Statucie  ð rozumie siő przez to statut Funduszu, 

28) Subfunduszu  ð rozumie siő przez to nieposiadajŌcŌ osobowoťci praw-
nej, wydzielo nŌ organizacyjnie czőťł Funduszu, charakteryzujŌcŌ siő w 
szczeg·lnoťci odmiennŌ politykŌ inwestycyjnŌ, 

29) Subrejestrze  ð rozumie siő przez to wydzielonŌ w ramach Rejestru 
Uczestnik·w ewidencjő posiadanych przez danego Uczestnika Jednostek 
Uczestnictwa w danym Subfunduszu oraz operacji dotyczŌcych tych Jed-
nostek Uczestnictwa,  

30) Tabeli Opġat ð rozumie siő przez to ustalane przez Towarzystwo zesta-
wienie obowiŌzujŌcych stawek Opġat Manipulacyjnych udostőpniane zgod-
nie z postanowieniami Statutu Inwestorom i Uczestnikom za poťrednic-
twem strony internetowej Towarzystwa,  

31) Towarzystwie ð rozumie siő przez to Noble Funds Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych Sp·ġkő AkcyjnŌ z siedzibŌ w Warszawie, 

32) Transferze Jednostek Uczestnictwa  ð rozumie siő przez to przeniesie-
nie Jednostek Uczestnictwa pomiődzy Subrejestrami w jedynym Subfundu-
szu,  

33) Uczestniku  ð rozumie siő przez to osobő fizycznŌ, osobő prawnŌ lub 
jednostkő organizacyjnŌ nie posiadajŌca osobowoťci prawnej, na rzecz 
kt·rej w Rejestrze Uczestnik·w zapisane sŌ Jednostki Uczestnictwa lub ich 
uġamkowe czőťci, 

34) (skreťlony) 

35) Umowie Dodatkowej  ð rozumie siő przez to umowő Programu, lub 
umowő o skġadanie zleceś przez telefon lub internet, lub innŌ umowő za-
wartŌ z Uczestnikiem lub Inwestorem przez Fundusz lub Towarzystwo, przy 
czym przez Umowő DodatkowŌ rozumie siő r·wnieű regulamin lub og·lne 
warunki Umowy Dodatkowej,  

36) (skreťlony) 

37) Ustawie ð rozumie siő przez to ustawő z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych ( Dz. U. nr 146 poz. 1546 ze zm.),  

38) Ustawie o CIT  ð rozumie siő przez to ustawő z dnia 15 lutego 1992 r. o 
podatku dochodowym od os·b prawnych (tekst jednolity Dz. U. z 2011 r. 
nr 74 poz. 397 z p·ůn. zmianami), 

39) (skreťlony) 

40) (skreťlony) 

41) Ustawie o ofercie  ð rozumie siő ustawő z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie 
publicznej i warunkach wprowadzania instrument·w finansowych do zor-
ganizowanego systemu obrotu oraz o sp·ġkach publicznych (Dz. U. z 2010, 
Nr 51 poz. 307 z p·ůn. zmianami). 

42) Ustawie o PIT  ð rozumie siő przez to ustawő z dnia 26 lipca 1991 r. o 
podatku dochodowym od os·b fizycznych (Dz. U. z 2000 r., nr 14, poz. 176 
z p·ůn. zmianami). 

43) (skreťlony) 

44) Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu ð rozumie siő przez to wartoťł Ak-
tyw·w Funduszu pomniejszonŌ o zobowiŌzania Funduszu; Wartoťł Akty-
w·w Netto Funduszu jest sumŌ Wartoťł Aktyw·w Netto wszystkich Subfun-
duszy, 

45) Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu ð rozumie siő przez to wartoťł 
Aktyw·w Subfunduszu pomniejszonŌ o zobowiŌzania Funduszu zwiŌzane z 
funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz odpowiedniŌ czőťł zobowiŌzaś 
Funduszu dotyczŌcych caġego Funduszu, w proporcji uzaleűnionej od 
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udziaġu Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu w Wartoťci Aktyw·w Netto 
Funduszu, 

46) Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa 
(WANJU) ð rozumie siő przez to Wartoťł Aktyw·w Netto danego Subfundu-
szu w Dniu Wyceny podzielonŌ przez liczbő wszystkich Jednostek Uczest-
nictwa danego Subfunduszu, kt·re w danym dniu sŌ w posiadaniu Uczest-
nik·w, 

47) Wsp·lnym Rejestrze Maġűeśskim lub WRM ð rozumie siő przez to Su-
brejestr prowadzony wsp·lnie dla maġűonk·w pozostajŌcych we wsp·lnoťci 
majŌtkowej, na kt·rym zapisywane sŌ Jednostki Uczestnictwa wchodzŌce 
w skġad majŌtku wsp·lnego maġűonk·w, 

48) Wynagrodzeniu Towarzystwa  ð rozumie siő przez to wynagrodzenie 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem. 

49) Zgromadzenie Uczestnik·w ð rozumie siő przez to organ Funduszu 
dziaġajŌcy na podstawie Ustawy i Statutu. 
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Statut  
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty 

CZEŤŁ I 
Fundusz 

ROZDZIAĠ I 
Postanowienia og·lne 

Art. 1  
Fundusz 

1. Fundusz jest osobŌ prawnŌ i dziaġa pod nazwŌ Noble Funds Fundusz In-
westycyjny Otwarty, zwany dalej w Statucie "Funduszem".  

2. Fundusz moűe uűywał nazwy skr·conej Noble Funds FIO. 

3. Fundusz jest funduszem inwestycyjn ym otwartym z wydzielonymi 
subfunduszami w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004r. o funduszach 
inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 r. nr 146 poz. 1546 ze zm.) zwanej dalej 
ăUstawŌó. 

4. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 

5. SiedzibŌ Funduszu jest siedziba Noble Funds Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych Sp·ġka Akcyjna. 

6. Przedmiotem dziaġalnoťci Funduszu jest lokowanie ťrodk·w pieniőűnych 
zebranych w drodze publicznego proponowania nabycia Jednostek Uczest-
nictwa w okreťlone w Ustawie i Statucie papiery wartoťciowe, Instrumenty 
Rynku Pieniőűnego i inne prawa majŌtkowe. 

7. Fundusz dziaġa w imieniu wġasnym i na wġasnŌ rzecz, ze szczeg·lnym 
uwzglődnieniem interesu Uczestnik·w, przestrzegajŌc zasad ograniczania 
ryzyka inwestycyjnego okreťlonych w Ustawie. 

Art. 2  

Subfundusze .  

1. Z zastrzeűeniem ust. 4, Fundusz skġada siő z nastőpujŌcych Subfunduszy: 

1) Noble Fund Skarbowy, 

2) Noble Fund Mieszany, 

3) Noble Fund Akcji,  

4) Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek, 

5) Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, 

6) Noble Fund Timingowy,  

7) Noble Fund Global Return. 

2. Subfundusze nie posiadajŌ osobowoťci prawnej. 

3. Subfundusze prowadzŌ r·űnŌ politykő inwestycyjnŌ. 

4. Nowe Subfundusze mogŌ był tworzone na zasadach okreťlonych w Art. 
8 Statutu.  

Art. 3 
Definicje i skr·ty 

Ilekroł w Statucie jest mowa o:  

1) Agencie Transferowym ð rozumie siő przez to podmiot lub podmioty, 
kt·re w imieniu Funduszu prowadzŌ Rejestr Uczestnik·w oraz wyko-
nujŌ inne czynnoťci zwiŌzane z rozliczeniami z Uczestnikami z tytuġu 
zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, a takűe obsġugŌ Re-
jestru Uczestnik·w, oraz Subrejestr·w na zlecenie Funduszu lub To-
warzystwa, lub Towarzystwo w zakresie w jakim prowadzi Rejestr 
Uczestnik·w. Funkcjő Agenta Transferowego peġni ProService Agent 
Transferowy Sp. z o.o.,  

2)  Aktywach Funduszu ð rozumie siő przez to mienie Funduszu obejmu-
jŌce ťrodki pieniőűne z tytuġu wpġat Uczestnik·w, inne ťrodki pie-
niőűne, prawa nabyte przez Fundusz oraz poűytki z tych praw; na Ak-
tywa Funduszu skġadajŌ siő Aktywa wszystkich Subfunduszy, 

3) Aktywach Subfunduszu ð rozumie siő przez to mienie kaűdego Subfun-
duszu obejmujŌce ťrodki pieniőűne z tytuġu wpġat Uczestnik·w do da-
nego Subfunduszu inne ťrodki pieniőűne, prawa nabyte w ramach 
Subfunduszu oraz poűytki z tych praw; Aktywa wszystkich Subfunduszy 
stanowiŌ Aktywa Funduszu, 

4) Depozytariuszu ð rozumie siő przez to BRE Bank Sp·ġkő AkcyjnŌ z sie-
dzibŌ w Warszawie w zakresie w jakim prowadzi rejestr Aktyw·w Fun-
duszu, 

5) Dniu Wyceny ð rozumie siő przez to dzieś, w kt·rym dokonuje siő wy-
ceny Aktyw·w Funduszu oraz Aktyw·w Subfunduszy, ustalenia Warto-
ťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz Wartoťci Aktyw·w Netto Subfundu-
szy, ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszy oraz ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszy na 
Jednostki Uczestnictwa,  

6) Dystrybutorach ð rozumie siő przez to Towarzystwo w zakresie w jakim 
poťredniczy w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa oraz 
podmioty uprawnione na podstawie umowy z Funduszem lub Towarzy-
stwem do wystőpowania w imieniu Funduszu w zakresie przyjmowania 
zleceś zbywania i odkupywania przez Fundusz Jednostek Uczestnic-
twa oraz odbierania od Uczestnika innych oťwiadcześ zwiŌzanych z 

uczestnictwem w Funduszu, 

7) (skreťlono), 

8) Instrumentach Pochodnych ð rozumie siő przez to prawa majŌtkowe, 
kt·rych cena rynkowa bezpoťrednio lub poťrednio zaleűy od ceny lub 
wartoťci papier·w wartoťciowych, o kt·rych mowa w art. 3 ust. 1 lit. 
a ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, 
oraz inne prawa majŌtkowe, kt·rych cena rynkowa bezpoťrednio lub 
poťrednio zaleűy od ksztaġtowania siő ceny rynkowej walut obcych lub 
od zmiany wysokoťci st·p procentowych, 

9) Instrumentach Rynku Pieniőűnego ð rozumie siő przez to papiery war-
toťciowe lub prawa majŌtkowe inkorporujŌce wyġŌcznie wierzytelno-
ťci pieniőűne:  

a) o terminie realizacji praw nie dġuűszym niű 397 dni liczonym od dnia 
ich wystawienia lub od dnia ich nabycia lub  

b) kt·re regularnie podlegajŌ dostosowaniu do bieűŌcych warunk·w pa-
nujŌcych na rynku pieniőűnym w okresach nie dġuűszych niű 397 dni, 
lub  

c) kt·rych ryzyko inwestycyjne, w tym ryzyko kredytowe i ryzyko stopy 
procentowej, odpowiada ryzyku instrument·w finansowych, o kt·rych 
mowa w lit. a lub b, - oraz co do kt·rych istnieje podaű i popyt umoű-
liwiajŌce ich nabywanie i zbywanie w spos·b ciŌgġy na warunkach ryn-
kowych, przy czym przejťciowa utrata pġynnoťci przez papier warto-
ťciowy lub prawo majŌtkowe nie powoduje utraty przez ten papier 
lub prawo statusu instrumentu rynku pieniőűnego, 

10) Inwestorze ð rozumie siő przez to osobő zainteresowanŌ uczestnic-
twem w Funduszu, w tym osobő na rzecz kt·rej otwarto Subrejestr, a 
kt·ra nie nabyġa Jednostek Uczestnictwa; W zwiŌzku z pierwszym na-
byciem Jednostek Uczestnictwa Inwestor staje siő Uczestnikiem, 

11) Jednostce Uczestnictwa ð rozumie siő przez to prawo Uczestnika do 
udziaġu w wartoťci aktyw·w netto danego Subfunduszu; Fundusz 
zbywa Jednostki Uczestnictwa r·űnych kategorii okreťlonych w Statu-
cie,  

11a) KIID (Key Investor Information Document) ð rozumie siő przez to aktu-
alne kluczowe informacje dla Inwestor·w, zawierajŌce informacje o 
podstawowych cechach danego Subfunduszu, 

12) Komisji ð rozumie siő przez to Komisjő Nadzoru Finansowego, 

13) Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochodnych ð rozumie siő 
przez to Instrumenty Pochodne,  kt·re sŌ przedmiotem obrotu poza 
rynkiem zorganizowanym, a ich treťł jest lub moűe był przedmiotem 
negocjacji miődzy stronami, 

14) (skreťlono) 

15)  Opġacie Manipulacyjnej ð rozumie siő przez to opġatő pobieranŌ przez 
Towarzystwo z tytuġu zbywania lub odkupywania Jednostek Uczest-
nictwa, w tym z tytuġu dokonania konwersji Jednostek Uczestnictwa 
pomiődzy funduszami zarzŌdzanymi przez Towarzystwo i zamiany 
Jednostek Uczestnictwa pomiődzy Subfunduszami, 

16) (skreťlono), 

17) Prospekcie ð rozumie siő przez to aktualny prospekt informacyjny Fun-
duszu, 

18) Programie ð rozumie siő przez to odpowiedni program, realizowany na 
zasadach okreťlonych w art . 22 Statutu, na podstawie Umowy Dodat-
kowej,  

19) (skreťlono), 

20) (skreťlono), 

21) Rejestrze Uczestnik·w ð rozumie siő przez to elektronicznŌ ewidencjő 
danych oraz zdarześ dotyczŌcych wszystkich Uczestnik·w, w tym in-
formacji zapisanych na wszystkich Subrejestrach,  

22) Statucie ð rozumie siő przez to statut Funduszu, 

23) Subfunduszu ð rozumie siő przez to nieposiadajŌcŌ osobowoťci praw-
nej, wydzielonŌ organizacyjnie czőťł Funduszu, charakteryzujŌcŌ siő 
w szczeg·lnoťci odmiennŌ politykŌ inwestycyjnŌ, 

24) Subrejestrze ð rozumie siő przez to wydzielonŌ w ramach Rejestru 
Uczestnik·w ewidencjő posiadanych przez danego Uczestnika Jedno-
stek Uczestnictwa w danym Subfunduszu oraz operacji dotyczŌcych 
tych Jednostek Uczestnictwa,  

25) (skreťlono), 

26) Tabeli Opġat ð rozumie siő przez to ustalane przez Towarzystwo zesta-
wienie obowiŌzujŌcych stawek Opġat Manipulacyjnych udostőpniane 
zgodnie z postanowieniami Statutu Inwestorom i Uczestnikom,  

27) Towarzystwie ð rozumie siő przez to Noble Funds Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych Sp·ġkő AkcyjnŌ z siedzibŌ w Warszawie, ul. Przy-
okopowa 33,  

28) Transferze Jednostek Uczestnictwa ð rozumie siő przez to przeniesie-
nie Jednostek Uczestnictwa pomiődzy Subrejestrami w jedynym 
Subfunduszu,  

29) Uczestniku ð rozumie siő przez to osobő fizycznŌ, osobő prawnŌ lub 
jednostkő organizacyjnŌ nie posiadajŌca osobowoťci prawnej, na 
rzecz kt·rej w Rejestrze Uczestnik·w zapisane sŌ Jednostki Uczest-
nictwa lub ich uġamkowe czőťci, 

30) (skreťlono), 

31) Umowie Dodatkowej ð rozumie siő przez to umowő Programu, lub 
umowő o skġadanie zleceś przez telefon lub internet, lub innŌ umowő 
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zawartŌ z Uczestnikiem lub Inwestorem przez Fundusz lub Towarzy-
stwo, przy czym przez Umowő DodatkowŌ rozumie siő r·wnieű regu-
lamin lub og·lne warunki Umowy Dodatkowej, 

32) (skreťlono), 

33) Ustawie ð rozumie siő przez to ustawő z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146  poz. 1546 ze zm.),  

34) (skreťlono), 

35) Ustawie o obrocie ð rozumie siő przez to ustawő z dnia 29 lipca 2005 r. 
o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183, poz. 1538, z 
p·ůn. zm.), 

36) (skreťlono), 

37) Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu ð rozumie siő przez to wartoťł Ak-
tyw·w Funduszu pomniejszonŌ o zobowiŌzania Funduszu; Wartoťł Ak-
tyw·w Netto Funduszu jest sumŌ Wartoťł Aktyw·w Netto wszystkich 
Subfunduszy, 

38) Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu ð rozumie siő przez to wartoťł 
Aktyw·w Subfunduszu pomniejszonŌ o zobowiŌzania Funduszu zwiŌ-
zane z funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz odpowiedniŌ czőťł 
zobowiŌzaś Funduszu dotyczŌcych caġego Funduszu, w proporcji uza-
leűnionej od udziaġu Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu w Wartoťci 
Aktyw·w Netto Funduszu, 

39) Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa 
(WANJU) ð rozumie siő przez to Wartoťł Aktyw·w Netto danego 
Subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonŌ przez liczbő wszystkich Jed-
nostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, kt·re w danym dniu sŌ w 
posiadaniu Uczestnik·w, 

40) Wsp·lnym Rejestrze Maġűeśskim lub WRM ð rozumie siő przez to Su-
brejestr prowadzony wsp·lnie dla maġűonk·w pozostajŌcych we 
wsp·lnoťci majŌtkowej, na kt·rym zapisywane sŌ Jednostki Uczest-
nictwa wchodzŌce w skġad majŌtku wsp·lnego maġűonk·w, 

41) Wynagrodzeniu Towarzystwa ð rozumie siő przez to wynagrodzenie 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem, 

42) Zgromadzenie Uczestnik·w - rozumie siő przez to organ Funduszu 
dziaġajŌcy na podstawie Ustawy i Statutu. 

ROZDZIAĠ II 
Organy Funduszu 

Art. 4  
Organy Funduszu  

Organami Funduszu sŌ: 

1) Towarzystwo,  
2) Zgromadzenie Uczestnik·w. 
 
Art. 5  
Towarzystwo  i spos·b jego reprezentacji. Odpowiedzialnoťł Towarzy-
stwa  

1. (skreťlono) 

2. Towarzystwo zarzŌdza Funduszem i jako jego organ reprezentuje go w 
stosunkach z osobami trzecimi.  

3. Do skġadania oťwiadcześ woli w imieniu Funduszu upowaűnionych jest 
dw·ch czġonk·w zarzŌdu Towarzystwa ġŌcznie lub czġonek zarzŌdu ġŌcznie 
z prokurentem.  

4. Towarzystwo dziaġa w interesie Uczestnik·w. 

5. Towarzystwo odpowiada wobec Uczestnik·w za wszelkie szkody spowo-
dowane niewykonaniem lub nienaleűytym wykonaniem swych obowiŌzk·w 
w zakresie zarzŌdzania Funduszem i jego reprezentacji, chyba űe niewy-
konanie lub nienaleűyte wykonanie obowiŌzk·w spowodowane jest okolicz-
noťciami, za kt·re Towarzystwo odpowiedzialnoťci nie ponosi. 

6. Za szkody z tytuġ·w, o kt·rych mowa w ust. 5 Fundusz nie ponosi odpo-
wiedzialnoťci. 

Art. 5a  

Zasady i tryb dziaġania Zgromadzenia Uczestnik·w 

1. W Funduszu dziaġa Zgromadzenie Uczestnik·w. 

2. W Funduszu zwoġuje siő Zgromadzenie Uczestnik·w w celu wyraűenia 
zgody na: 

1) rozpoczőcie prowadzenia przez Fundusz dziaġalnoťci jako fundusz 
powiŌzany lub rozpoczőcie prowadzenia przez Subfundusz dziaġalno-
ťci jako subfundusz powiŌzany, 

2) zmianő funduszu podstawowego, 

3) zaprzestanie prowadzenia dziaġalnoťci jako fundusz powiŌzany, 

4) poġŌczenie krajowe i transgraniczne funduszy, 

5) przejőcie zarzŌdzania Funduszem przez inne towarzystwo, 

6) przejőcie zarzŌdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez 
sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ. 

3. W zakresie nieuregulowanym w Statucie, tryb dziaġania Zgromadzenia 
Uczestnik·w oraz podejmowania uchwaġ okreťla regulamin przyjőty na 

pierwszym posiedzeniu przez Zgromadzenie Uczestnik·w. 

4. Zgromadzenie Uczestnik·w odbywa siő w Warszawie. 

5. Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestnik·w ponosi Towarzystwo. 

6. Zgromadzenie Uczestnik·w zwoġuje Towarzystwo, na warunkach okre-
ťlonych w Ustawie i pkt. 1) ð 3) poniűej: 

1) ogġoszenie o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w dokonywane jest 
w spos·b okreťlony w statucie Funduszu dla ogġaszania zmian Statutu, 
z zastrzeűeniem, űe nastőpuje ono przed przekazaniem Uczestnikom 
zawiadomienia, o kt·rym mowa w pkt. 2) poniűej, 

2) o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w Towarzystwo zawiadamia 
kaűdego Uczestnika indywidualnie przesyġkŌ poleconŌ lub na trwaġym 
noťniku informacji, co najmniej na 21 dni przed planowanym termi-
nem Zgromadzenia Uczestnik·w, 

3) od dnia ogġoszenia o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w Towarzy-
stwo przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa udostőpnia - wraz z KIID 
- informacje o planowanym Zgromadzeniu Uczestnik·w. 

7. Uprawnieni do udziaġu w Zgromadzeniu Uczestnik·w sŌ Uczestnicy wpi-
sani do Rejestru Uczestnik·w wedġug stanu na koniec drugiego dnia robo-
czego poprzedzajŌcego dzieś Zgromadzenia Uczestnik·w. W sprawach do-
tyczŌcych tylko Subfunduszu uprawnieni do udziaġu w Zgromadzeniu 
Uczestnik·w sŌ Uczestnicy tego Subfunduszu. 

8. Od dnia poprzedzajŌcego dzieś Zgromadzenia Uczestnik·w do dnia Zgro-
madzenia Uczestnik·w zawiesza siő zbywanie i odkupywanie Jednostek 
Uczestnictwa.  

9. Uczestnik moűe wziŌł udziaġ w Zgromadzeniu Uczestnik·w osobiťcie lub 
przez peġnomocnika. Peġnomocnictwa udziela siő w formie pisemnej pod 
rygorem niewaűnoťci. 

10. Zgromadzenie Uczestnik·w jest waűne, jeűeli wezmŌ w nim udziaġ 
Uczestnicy posiadajŌcy co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa Funduszu 
lub Subfunduszu, wedġug stanu na dwa dni robocze przed dniem Zgroma-
dzenia Uczestnik·w. 

11. Przed podjőciem uchwaġy przez Zgromadzenie Uczestnik·w zarzŌd To-
warzystwa jest obowiŌzany przedstawił Uczestnikom swojŌ rekomendacjő 
oraz udzielił Uczestnikom wyjaťnieś na temat interesujŌcych ich zagad-
nieś zwiŌzanych ze zdarzeniem, o kt·rym mowa w ust. 2, w tym odpowie-
dzieł na zadane przez Uczestnik·w pytania. 

12. Przed podjőciem uchwaġy kaűdy Uczestnik moűe wnioskował o prze-
prowadzenie dyskusji w przedmiocie zasadnoťci wyraűenia zgody, o kt·rej 
mowa w ust. 2.  

13. Kaűda caġa Jednostka Uczestnictwa upowaűnia Uczestnika do oddania 
jednego gġosu. 

14. Uchwaġa o wyraűeniu zgody, o kt·rej mowa w ust. 2, zapada wiőkszo-
ťciŌ 2/3 gġos·w Uczestnik·w obecnych lub reprezentowanych na Zgroma-
dzeniu Uczestnik·w. 

15. Uchwaġa Zgromadzenia uczestnik·w jest protokoġowana przez notariu-
sza. 

ROZDZIAĠ III 
Depozytariusz. Prowadzenie rejestru Aktyw·w Funduszu. 

Art. 6  
Depozytariusz  

1. Depozytariuszem prowadzŌcym rejestr Aktyw·w Funduszu, w tym Akty-
w·w Subfunduszy na podstawie umowy o prowadzenie rejestru Aktyw·w 
Funduszu jest BRE Bank Sp·ġka Akcyjna z siedzibŌ w Warszawie, u. Sena-
torska 18.  

2. Umowa o prowadzenie rejestru Aktyw·w Funduszu okreťla szczeg·ġowe 
obowiŌzki Depozytariusza oraz spos·b ich wykonywania. Umowa nie moűe 
ograniczył obowiŌzk·w Depozytariusza okreťlonych w Ustawie. 

3. Przechowywanie Aktyw·w Funduszu, w tym Aktyw·w Subfunduszy moűe 
został powierzone przez Depozytariusza, na polecenie Funduszu, bankom 
krajowym, instytucjom kredytowym oraz bankom zagranicznym.  

4. Depozytariusz dziaġa w interesie Uczestnik·w, niezaleűnie od Towarzy-
stwa.  

5. Fundusz moűe zawierał z Depozytariuszem umowy odnoszŌce siő do kaű-
dego z Subfunduszy, kt·rych przedmiotem sŌ papiery wartoťciowe i prawa 
majŌtkowe, jeűeli zawarcie umowy jest w interesie Uczestnik·w, a zawar-
cie umowy nie spowoduje wystŌpienia konfliktu interes·w. 

ROZDZIAĠ IV 
Wpġaty do Funduszu oraz Subfunduszy 

Art. 7  
Wpġaty niezbődne do utworzenia Funduszu.  

1. Do utworzenia Funduszu niezbődne jest zebranie w drodze zapis·w pro-
wadzonych przez Towarzystwo wpġat do Subfunduszy wskazanych w art. 2 
ust. 1 Statutu w ġŌcznej wysokoťci nie niűszej niű 4 000 000 zġ. Do utwo-
rzenia kaűdego z Subfunduszy, wskazanych w art. 2 ust. 1 Statutu nie-
zbődne jest zebranie wpġat do Subfunduszu w wysokoťci nie niűszej niű 1 
000 000 zġ., z zastrzeűeniem iű ġŌczna wysokoťł wpġat do Funduszu nie 
moűe był niűsza, niű kwota wskazana w zdaniu pierwszym. 

2. Zapisy zostanŌ przeprowadzone poprzez dokonanie wpġat wyġŌcznie 
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przez akcjonariusza Towarzystwa.  

3. Przyjmowanie zapis·w na Jednostki Uczestnictwa rozpocznie siő w dniu 
nastőpujŌcym po dniu uzyskania przez Towarzystwo zezwolenia na utwo-
rzenie Funduszu i zakośczy siő po dokonaniu wpġaty przez Towarzystwo lub 
jego akcjonariusza, jednak nie p·ůniej niű po upġywie 2 miesiőcy od dnia 
rozpoczőcia przyjmowania zapis·w. 

4. Cena Jednostki Uczestnictwa kaűdego z Subfunduszy objőtej zapisem 
wynosi 100 zġ.  

5. W ramach zapis·w bődŌ przydzielane Jednostki Uczestnictwa kategorii 
A. 

6. Towarzystwo w terminie 14 dni od dnia zakośczenia przyjmowania za-
pis·w przydziela Jednostki Uczestnictwa. 

7. Pierwszy Dzieś Wyceny przypada nie p·ůniej niű 14 dni od dnia otrzy-
mania przez Towarzystwo postanowienia sŌdu o wpisaniu Funduszu do re-
jestru funduszy inwestycyjnych.  

Art. 8  
Tworzenie nowych Subfunduszy, wpġaty niezbődne do utworzenia no-
wego Subfunduszu  

1. Fundusz, w drodze zmiany Statutu, moűe tworzył nowe Subfundusze. 
Nowe Subfundusze mogŌ był utworzone zgodnie z zasadami okreťlonymi w 
niniejszym paragrafie.  

2. W przypadku zmiany Statutu, o kt·rej mowa w ust. 1 zmianie ulega 
r·wnieű Prospekt.  

3. Do utworzenia nowego Subfunduszu niezbődne jest zebranie wpġat do 
Subfunduszu w wysokoťci nie niűszej niű 500 000 zġ. 

4. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa nowych Subfunduszy zostanŌ przepro-
wadzone poprzez dokonanie wpġat wyġŌcznie przez Towarzystwo lub jego 
akcjonariuszy. Przyjmowanie zapis·w na Jednostki Uczestnictwa rozpocz-
nie siő w dniu nastőpujŌcym po wejťciu w űycie zmiany statutu, o kt·rej 
mowa w ust. 1 i zakośczy po upġywie 14 dni od dnia rozpoczőcia przyjmo-
wania zapis·w, lub w pierwszym dniu roboczym nastőpujŌcym po dniu, w 
kt·rym zostanŌ zġoűone prawidġowe zapisy na kwotő wynoszŌcŌ lub prze-
kraczajŌcŌ ġŌcznie 500.000 (piőłset tysiőcy) zġ.. 

5. Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu objőtej zapisem wy-
nosi 100 zġ. 

6. W ramach zapis·w bődŌ przydzielane Jednostki Uczestnictwa kategorii 
A. 

7. W terminie nie dġuűszym niű 14 dni od dnia zakośczenia przyjmowania 
zapis·w, o kt·rych mowa w ust. 4 i pod warunkiem zebrania wpġat do 
Subfunduszu w wysokoťci przewidzianej w ust. 3, Towarzystwo przydziela 
Jednostki Uczestnictwa.  

8. Z chwilŌ przydziaġu Jednostek Uczestnictwa nastőpuje utworzenie 
Subfunduszu. Subfundusz rozpoczyna dziaġalnoťł, w tym zbywanie i odku-
pywanie Jednostek Uczestnictwa, nie p·ůniej niű w terminie 14 dni od dnia 
dokonania przydziaġu Jednostek Uczestnictwa zgodnie z ust. 7. 

ROZDZIAĠ V 
Cel inwestycyjny i zasady polityki inwestycyjne j Subfunduszy 

Art. 9  
Informacje dotyczŌce indywidualnego celu inwestycyjnego poszczeg·l-
nych Subfunduszy i zasad ich polityki inwestycyjnej oraz postanowienia 
wsp·lne dotyczŌce polityki inwestycyjnej wszystkich Subfunduszy. 

1. Cel inwestycyjny kaűdego z Subfunduszy oraz charakterystyczne dla da-
nego Subfunduszu kryteria doboru lokat, zasady dywersyfikacji lokat i 
szczeg·lne ograniczenia inwestycyjne, okreťla Czőťł II Statutu. Okreťlone 
w ust. 3 poniűej papiery wartoťciowe i prawa majŌtkowe bődŌce przed-
miotem lokat Subfunduszy, a takűe ograniczenia inwestycyjne sŌ wsp·lne 
dla wszystkich Subfunduszy. 

2. Fundusz nie gwarantuje osiŌgniőcia cel·w inwestycyjnych Subfunduszy. 

3. Fundusz moűe lokował Aktywa Subfunduszy, przy uwzglődnieniu ograni-
cześ inwestycyjnych dla poszczeg·lnych Subfunduszy okreťlonych w Czőťci 
II Statutu, w nastőpujŌce kategorie lokat: 

1) akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity 
depozytowe oraz obligacje zamienne na zasadach okreťlonych w ust. 4, 

2) listy zastawne, dġuűne papiery wartoťciowe oraz Instrumenty Rynku 
Pieniőűnego na zasadach okreťlonych w ust. 4, 

3) depozyty bankowe, na zasadach okreťlonych w ust. 4, 

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Po-
chodne, na zasadach okreťlonych w ust. 5 - 9, 

5) jednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ, na zasadach okreťlonych w ust. 10. 

4. DokonujŌc lokat w kategorie lokat, o kt·rych mowa w ust. 3 pkt 1) - 3), 
Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszy w: 

1) papiery wartoťciowe emitowane, porőczone lub gwarantowane przez 
Skarb Paśstwa lub Narodowy Bank Polski, 

2) papiery wartoťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego dopuszczone do 
obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
lub w paśstwie czġonkowskim, a takűe na rynku zorganizowanym niebő-

dŌcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Paś-
stwie Czġonkowskim, 

3) papiery wartoťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego dopuszczone do 
obrotu na rynku zorganizowanym w:  

a) Stanach Zjednoczonych Ameryki P·ġnocnej, na nastőpujŌcych ryn-
kach: NYSE lub NASDAQ, Amex (American Stock Exchange) oraz CBOT 
(Chicago Board of Trade), Chicago Board Options Exchange, Chicago 
Mercantile Exchange, International Securities Exchange, NYBOT (New 
York Board of Trade), NYMEX (New York Mercantile Exchange), PCX 
(Pacific Exchange), PHLX (Philadelphia Stock Exchange), 
b) Australii, na rynku Australian Stock Exchange, Sydney Futures Ex-
change, 
c) Islandii, na ry nku Iceland Stock Exchange, 
d) Japonii, na nastőpujŌcych rynkach: Nagoya Stock Exchange, Osaka 
Stock Exchange, Tokyo Stock Exchange, 
e) Korei Poġudniowej, na rynku Korea Stock Exchange, 
f) Meksyku, na rynku Mexico Stock Exchange (Bolsa Mexicana de Valo-
res), 
g) Nowej Zelandii, na rynku New Zeland Stock Exchange, 
h) Szwajcarii, na rynku Swiss Exchange, 
i) Turcji, na rynku Istanbul Stock Exchange.,  
j) Kanadzie, na rynku Bourse de Montreal, TSX Group, 
k) Norwegii, na rynku Oslo Stock Exchange, 

4) papiery wartoťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego bődŌce przed-
miotem oferty publicznej, jeűeli warunki emisji lub pierwszej oferty pu-
blicznej zakġadajŌ zġoűenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o kt·rym 
mowa w pkt 2) lub 3), oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapew-
nione w okresie nie dġuűszym niű rok od dnia, w kt·rym po raz pierwszy 
nastŌpi zaoferowanie tych papier·w lub instrument·w, jeűeli Czőťł II 
Statutu odnoszŌca siő do danego Subfunduszu przewiduje dokonywanie 
takich lokat Aktyw·w Subfunduszu , 

5) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o ter-
minie zapadalnoťci nie dġuűszym niű rok pġatne na űŌdanie lub kt·re 
moűna wycofał przed terminem zapadalnoťci oraz za zgodŌ Komisji w 
depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, űe bank ten podlega 
nadzorowi wġaťciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w za-
kresie co najmniej takim, jak okreťlony w prawie wsp·lnotowym, 

6) Instrumenty Rynku Pieniőűnego inne niű okreťlone w punktach 2), 3) i 
4) powyűej, jeűeli instrumenty te podlegajŌ regulacjom majŌcym na 
celu ochronő inwestor·w i oszcződnoťci oraz sŌ: 

a) emitowane, porőczone lub gwarantowane przez Skarb Paśstwa, Na-
rodowy Bank Polski, jednostkő samorzŌdu terytorialnego, wġaťciwe 
centralne, regionalne lub lokalne wġadze publiczne paśstwa czġon-
kowskiego, albo przez bank centralny paśstwa czġonkowskiego, Euro-
pejski Bank Centralny, Uniő EuropejskŌ lub Europejski Bank Inwesty-
cyjny, paśstwo inne niű paśstwo czġonkowskie, albo, w przypadku 
paśstwa federalnego, przez jednego z czġonk·w federacji, albo przez 
organizacjő miődzynarodowŌ, do kt·rej naleűy co najmniej jedno 
paśstwo czġonkowskie, lub  
b) emitowane, porőczone lub gwarantowane przez podmiot podlega-
jŌcy nadzorowi wġaťciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, 
zgodnie z kryteriami okreťlonymi prawem wsp·lnotowym, albo przez 
podmiot podlegajŌcy i stosujŌcy siő do zasad, kt·re sŌ co najmniej 
tak rygorystyczne, jak okreťlone prawem wsp·lnotowym, lub  
c) emitowane przez podmiot, kt·rego papiery wartoťciowe sŌ w obro-
cie na rynkach regulowanych wskazanych w pkt 2) powyűej, 

7) papiery wartoťciowe i Instrumenty Rynku Pieniőűnego, inne niű okre-
ťlone w punktach powyűszych. 

5. Fundusz moűe inwestował Aktywa Subfunduszy w nastőpujŌce rodzaje 
Instrument·w Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrument·w 
Pochodnych, zar·wno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w 
celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym: 

1) kontrakty terminowe gdzie instrumentem bazowym moűe był indeks 
gieġdowy, papiery wartoťciowe, Instrumenty Rynku Pieniőűnego, kursy 
walut, stopa procentowa,  

2) opcje gdzie instrumentem bazowym moűe był indeks gieġdowy, pa-
piery wartoťciowe, Instrumenty Rynku Pieniőűnego, kursy walut, stopa 
procentowa,  

3) transakcje wymiany walut, papier·w wartoťciowych, Instrument·w 
Rynku Pieniőűnego i indeks·w gieġdowych. 

6. Fundusz w zwiŌzku z funkcjonowaniem Subfunduszy moűe zawierał 
umowy majŌce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, jeűeli umowa ma na celu zapewnienie 
sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub ograni-
czenie ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego ze zmianŌ: 

1) kurs·w, cen lub wartoťci papier·w wartoťciowych i instrument·w 
rynku pieniőűnego, posiadanych przez Subfundusz, albo papier·w war-
toťciowych i instrument·w rynku pieniőűnego, kt·re Subfundusz zamie-
rza nabył w przyszġoťci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka 
kredytowego zwiŌzanego z tymi instrumentami finansowymi, 

2) kurs·w walut w zwiŌzku z lokatami Subfunduszu, 

3) wysokoťci st·p procentowych w zwiŌzku z lokatami w depozyty, 
dġuűne papiery wartoťciowe i instrumenty rynku pieniőűnego oraz akty-
wami utrzymywanymi na zaspokojenie bieűŌcych zobowiŌzaś Subfundu-
szu. 

7. Instrumenty Pochodne, o kt·rych mowa w ust. 6 mogŌ był wykorzystane 


