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Data i miejsce sporzadzenia Prospektu:
11 pazdziernika 2006 r., Warszawa

Data i miejsce sporzadzenia ostatniego

tekstu jednolitego Prospektu:
30 kwietnia 2014 r., Warszawa

PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY (nazwa skrécona: Noble Funds FIO)

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI: NOBLE FUND PIENIEZNY (do dnia 29 kwietnia 2014 r. NOBLE
FUND SKARBOWY) « NOBLE FUND MIESZANY « NOBLE FUND AKCJI (ISIN: PLNFTFIO0010) « NOBLE
FUND AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK (ISIN: PLNFTFI00028) « NOBLE FUND STABILNEGO WZRO-

STU PLUS (do dnia 29 lipca 2009 r. Noble Fund Luxury) « NOBLE FUND TIMINGOWY « NOBLE FUND
GLOBAL RETURN « NOBLE FUND OBLIGACJI

Towarzystwem bedacym organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna,
z siedziba w Warszawie.
Strona internetowa: www.noblefunds.pl

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ zgodnie z prawem wspolnotowym regulujacym zasady zbiorowego inwestowania w papiery
wartosciowe.
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ZYSTWO FUNDUSZY STYCYINYCH S.A

ROZDZIAL | Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu.

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie 7.2. Cztonkéw rady nadzorczej Towarzystwa

1. Imiona i nazwiska oraz funkcje osob odpowiedzialnych za infor- Radostaw Stefurak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

macje zawarte w Prospekcie, w tym za informacje finansowe

Osobami odpowiedzialnymi za informacje zawarte w Prospekcie sa:
Mariusz Staniszewski - Prezes Zarzadu Towarzystwa,

Marcin Dec - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Mariusz Latek - Cztonek Rady Nadzorczej,
Maciej Szczechura - Cztonek Rady Nadzorczej.

Sylwia Magott - Cztonek Zarzadu Towarzystwa, 7.3. Osob fizycznych zarzadzajacych Funduszem
Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu Towarzystwa. ) . . B i
Andrzej Lis - doradca inwestycyjny (numer licencji 304), wspotza-
2. Nazwa i siedziba podmiotu, w imieniu ktérego dziataja osoby rzadza Subfunduszami: Noble Fund Pieniezny, Noble Fund Akcji, No-
wskazane w pkt 1. ble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble
Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna, anq Stabilnego Wzrostu Plus, N.obleHFund Global Return, Noble Fund
z siedziba w Warszawie. Tlmlngoyvy oraz Nqble Fur]d Obligacji. . :
Andrzej Domanski - wspétzarzadza Subfunduszami: Noble Fund Pie-
3. Oswiadczenie 0s6b, o ktérych mowa w pkt 1. niezny, Noble Fund Akcji, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji
L. .. . . L Matych i Srednich Spétek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble
Oswiadczamy, ze informacje zawarte w Prospekcie sa prawdziwe i Fund Global Return, Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Obliga-
rzetelne oraz nie pomijaja zadnych faktow ani okolicznosci, ktorych cjii.
ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami Ustawy i Rozpo- Tomasz Manowiec - doradca inwestycyjny (numer licencji 411),
rzadzenia, a takze, ze wedle najlepsze]j naszej wiedzy nie istnieja, wspotzarzadza Subfunduszami: Noble Fund Pieniezny; Noble Fund
poza ujawnionymi w Prospekcie, okolicznoici, ktore mogtyby wy- Akcji, Noble Fund Mieszany, Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spo-
wrzec znaczacy Wplyw na sytuacje prawna, majatkowa i finansowa tek, Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus, Noble Fund Global Return,
Noble Funds Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. Noble Fund Timingowy oraz Noble Fund Obligacji.
5 8. Informacje o petnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funk-
(“#' r cjach poza Towarzystwem, jezeli ta okoliczno$¢ moze mie¢ zna-
e A, czenie dla sytuacji uczestnikéw Funduszu.
Mariusz Staniszewski - Prezes Zarzadu 8.1. Zarzad
g‘\\ﬂ Q& Mariusz Staniszewski - Prezes Zarzadu
....................... s s Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie oraz Gerhard
Sylwia Magott tonek Zarzadu Mercator Universitaet w Duisburg. Doktor Nauk Ekonomicznych Szko-
ty Gtownej Handlowej w Warszawie. Od 2001 r. licencjonowany do-
/-é.//((( (,/ radca inwestycyjny (licencja nr 182). W roku 1998 pracowat w Cen-
< Lot trali Deutsche Bank A.G., we Frankfurcie nad Menem w Departamen-
Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu cie Nadzoru Globalnych Inwestycji Kapitatowych. W latach 2000 -
2001 zatrudniony jako konsultant w Roland Berger&Partner Manage-
ment Strategy Consulting. Od roku 2001 do 10 kwietnia 2006 r. pra-
cowat jako Szef Departamentu Doradztwa Inwestycyjnego w Credit
ROZDZIAL 1l Suisse Asset Management (Polska) S.A. Obecnie zasiada w Radzie
Dane o Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych Nadzorczej Idea Box S.A. Od 2006 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu
Towarzystwa.
1. Firma (nazwa), kraj siedziby, siedziba i adres Towarzystwa wraz z Sylwia Magott - Cztonek Zarzadu
?ume'rfang telekomun::kaclyjlr(ws/ mi, adre's em glownej strony interne- Absolwentka Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego na
owe] Tadresem poczty elektronicznej kierunku zarzadzanie finansami. Ukonczyta podyplomowe studia ra-
Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedziba chunkowosci w Wyzszej Szkole Finansow i Zarzadzania w Warszawie.
w Polsce w Warszawie, przy ul. Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa, Posiada uprawienia do ustugowego prowadzenia ksiag rachunkowych
tel. (+48 22) 427 46 46 nadane przez Ministra Finansow (Certyfikat Ksiegowy nr 9378/2005).
fax. (+48 22) 276 25 85 0d stycznia 1998 r. do wrzeénia 2006 r. zwiazana z PKO/Credit Suis-
adres poczty elektronicznej: biuro@noblefunds.pl se Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. (obecnie PKO TFI
adres strony internetowej: www.noblefunds.pl S.A.), gdzie zatrudniona byta na stanowisku Dyrektora Operacyjnego
) ) . L. oraz Gtéwnego Ksiegowego Funduszy, kierujacego pracami zespotu
2. Data zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo wyceny aktywéw funduszy. Od 2006 r. petni funkcje Cztonka Zarzadu
Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 pazdziernika 2006 r. Towarzystwa.
o numerze PW/DFI/W/4030-37/1-5656/KNF53/1/2006. Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu
3. Oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod ktérym Towarzystwo Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie na kierunku Finanse i
jest zarejestrowane Bankowos¢. Posiada licencje maklera papierow wartosciowych nr
. . . . 1183 oraz licencje doradcy inwestycyjnego nr 143. Posiada tytut CFA
w qu O? maja 2006 r. Towarzystwo zostalvo wpisane do rejestru (Chartered Financial Analyst). W latach 1995 - 1997 zatrudniony w
przedSIeblorcow,. prowadzonego przez sad Re]opowy dlam. st. war- Domu Maklerskim Magnus S.A. jako analityk. Nastepnie w latach
f\zua:;veyrexr::IK\gSy céég\éz(s‘lg;ﬁgdarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod 1997 - 1999 zarzadzat polska czescia aktywow niemieckiego funduszu
. East Capital Beteiligungen AG. W latach 1999 - 2006 pracowat w Po-
4. Wysokos¢ kapitatu wiasnego Towarzystwa, w tym wysokos¢ wszechnym Towarzystwie Emerytalnym DOM S.A. na stanowisku do-
sktadnikow kapitatu wtasnego na ostatni dzien bilansowy radcy inwestycyjnego odpowiedzialnego za zarzadzanie portfelem
L ) X akcji funduszu. Od roku 2006 zatrudniony w Towarzystwie, najpierw
Na ostatni dzien bilansowy (31 grudnia 2012 r.) wedtug sprawozdania na stanowisku zarzadzajacego funduszami, nastepnie takze na sta-
finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta wysokosc kapitatu nowisku Dyrektora Dziatu Zarzadzania Funduszami. Od stycznia 2012
wtasnego Towarzystwa wyniosta: 20.756.772,11 zt, w tym: r. petni funkcje Cztonka Zarzadu Towarzystwa.
Kapitat zaktadowy: 500.200 zt
Kapitat zapasowy: 5.373.800 zt 8.2. Rada nadzorcza

Zysk netto: 14.882.772,11 zt

5. Informacja o optaceniu kapitatu zaktadowego Towarzystwa
Kapitat zaktadowy Towarzystwa zostat w petni optacony.

6. Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujacego wobec Towarzy-
stwa, ze wskazaniem cech tej dominacji oraz nazwa lub imiona i
nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Towarzystwa, posiadajacych
co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy wraz z podaniem posiadanej przez nich liczby gto-

sow

Podmiotem dominujacym wobec Towarzystwa jest Getin Noble Bank
S.A., z siedziba w Warszawie, ktory posiada 100 % ogolnej liczby gto-

sow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa.

7. Imiona i nazwiska:

N
N

. Cztonkow zarzadu Towarzystwa

Mariusz Staniszewski - Prezes Zarzadu,
Sylwia Magott - Cztonek Zarzadu,

Radostaw Stefurak- Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu - kierunek finanse i
bankowos¢. Pan Radostaw Stefurak jest licencjonowanym biegtym
rewidentem, wpisanym w 2005 r. na liste biegtych rewidentow pod
numerem 10430.

Kariere zawodowa rozpoczat w 1998 r. w Arthur Andersen Sp. z. o.0.
0d 2001 r. do 2006 r. zwigzany byt z Lukas Bank S.A., gdzie pracowat
na stanowisku Dyrektora Departamentu Analiz i Rozliczen Bizneso-
wych. W 2003 r. zostat Cztonkiem Rady Nadzorczych spotki Lukas Bud
Sp. z 0.0. (do 2004 r.), firmy Pro Asset (do 2005 r.) oraz Accord Fi-
nance S.A. (do 2006 r.). Od 2006 r. do 2007 r. petnit funkcje Dyrek-
tora Finansowego Getin Holding S.A. W latach 2007 - 2010 zasiadat
rownolegle w Radach Nadzorczych Getin International S.A., Getin
Bank S.A., Noble Bank S.A. oraz Radzie Dyrektoréow Carcade Sp. z
0.0. (Rosja) i Plus Bank (Ukraina). Od 2008 r. do 2010 r. Cztonek Ra-
dy Administratow S.C. Perfect Finance S.r.l. W latach 2009 - 2010
petnit funkcje Cztonka Zarzadu Getin Banku S.A., przewodniczacego
Rady Dyrektorow Carcade Sp. z. 0.0. oraz cztonka Rady Nadzorczej
Zamknietej Spotki Akcyjnej Somblebank z siedziba w Minsku. W la-
tach 2008 - 2012 wchodzit w sktad Rady Nadzorczej TU Europa S.A.

www.noblefunds.pl
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oraz Rady Nadzorczej TU na Zycie Europa S.A. W latach 2011 - 2012
petnit funkcje Prezesa Getin Noble Bank S.A.

Obecnie Pan Radostaw Stefurak jest Cztonkiem Zarzadu Getin Noble
Bank S.A., Cztonkiem Zarzadu BPI Bank Polskiej Inwestycji S.A.,
Cztonkiem Rady Nadzorczej Geting Leasing S.A. oraz przewodniczy

3) Noble Fund 2DB Fundusz Inwestycyjny Zamknigty,

4) Debito Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety,

5) Noble Fund Macro Total Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

6) Property Solutions Fundusz Inwestycyjny Zamknigety Aktywow

Radzie Nadzorczej Noble Securities S.A., Radzie Nadzorczej GetBack Niepublicznych,
S.A. oraz Radzie Nadzorczej Kancelarii Prawnej GetBack Mariusz Bry- 7) Distressed Assets Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Nie-
sik S.K.A. publicznych,
Marcin Dec - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 8) Eﬁ?f:;gﬁes Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepu-
Absolwent Wydziat Handlu Zagranicznego na Uniwersytecie Gdan- 9) Green Fljndusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicz-
skim. Posiada licencje doradcy inwestycyjnego (licencja nr 180) oraz nych,
tytut PRM (Professional Risk Manager) 10) Property Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicz-
Kariere zawodowa rozpoczat w 1996 r. pracujac jako Fixed Income nych.
Dealer w Banku Gdanskim S.A., nastepnie w latach 1997 - 1999 w
Banku Wspotpracy Europejskiej S.A. W latach 1999 -2004 zwiazany z
Grupa Banku Millenium, gdzie petnit funkcje Zastepcy Dyrektora De-

ROZDZIAL Il

partamentu Skarbu. Nastepnie w latach 2004 - 2009 zwiazany z Gru-
pa Rabobank, gdzie petnit funkcje Dyrektora Departamentu Skarbu w
Banku BGZ S.A. oraz Dyrektora CEE Interest Rate Derivatives w Ra-
bobank International London. W 2009 r. Cztonek Zarzadu odpowie-
dzialny za obszar ryzyka w Kredobank we Lwowie. W latach 2011-
2012 Cztonek Zarzadu Get Bank S.A.

Obecnie Pan Marcin Dec petni funkcje Dyrektora Zarzadzajacego Ob-
szarem Skarbu w Getin Noble Bank S.A., Cztonka Zarzadu w BPI Ban-
ku Polskiej Inwestycji S.A., jest przewodniczacym Komitetu Inwesty-
cyjnego Krajowego Funduszu Kapitatowego S.A., oraz Cztonkiem Ra-
dy Nadzorczej Noble Securities S.A.

Mariusz Latek - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wyzszej Szkoty Menedzerskiej w Warszawie - kierunek Za-
rzadzanie i Marketing.

Kariere zawodowa rozpoczat w 1998 r. w Recon Direct Sales Sp. z
0.0. W latach 2000 - 2001 byt asystentem maklera papieréw warto-
sciowych w Globar Capital Partners Poland S.A. Nastepnie w latach
2003 - 2006 pracowat w Expander Sp. z 0.0. kolejno jako Doradca Fi-
nansowy oraz Kierownik Oddziatu. Od 2004 r. do 2006 r. petnit funk-
cje Dyrektora Regionalnego Sprzedazy w Open Finance S.A., a w la-
tach 2006 - 2008 Dyrektora Sprzedazy w Noble Bank S.A. W 2008 r.
petnit funkcje Dyrektora Zarzadzajacego w Domu Maklerskim Noble
Securities S.A.

Obecnie Pan Mariusz Latek petni funkcje Dyrektora Zarzadzajacego
w Getin Noble Bank S.A.

Maciej Szczechura - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Instytutu Stosowanych Nauk Spotecznych na Uniwersyte-
cie Warszawskim.

Kariere zawodowa rozpoczat w 1998 r. w agencji marketingowej DBB
w Warszawie. Nastepnie w latach 2004 - 2010 pracowat w Euro Bank
S.A. kolejno na stanowisku Dyrektora Marketingu, Dyrektora Zarza-
dzajacego oraz Wiceprezesa Zarzadu.

0Od 2010 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu Noble Concierge Sp. z o.0.
oraz Cztonka Zarzadu Getin Noble Bank S.A.; Fundacji St. Antony’s
College Oxford - Noble Foundation. Ponadto jest Cztonkiem Rad
Nadzorczych GetBack S.A., Getin Leasing S.A. oraz BPI Bank Polskiej
Inwestycji S.A.

Zarzadzajacy Funduszem
Andrzej Lis

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie na kierunku Fi-
nanse i Bankowos¢. W latach 2000 - 2002 pracowat 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 pracowat w Domu Inwestycyjnym BRE Banku S.A. jako
analityk zajmujacy sie m.in. spotkami z sektora IT. Nastepnie w ma-
ju 2007 dotaczyt do zespotu inwestycyjnego Towarzystwa jako anali-
tyk, a nastepnie jako zarzadzajacy funduszami. Od 1 marca 2012 r.
petni takze funkcje Dyrektora Dziatu Zarzadzania Funduszami. Posia-
da licencje doradcy inwestycyjnego nr 304.

Andrzej Domanski

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie na kierunku Ekono-
mia. W roku 2006 pracowat w Biurze Analiz Ekonomicznych Banku
BPH S.A. na stanowisku analityka sektorowego. W latach 2007 - 2010
zatrudniony w KBC TFI S.A. na stanowisku dealera akcji, a nastepnie
zarzadzajacego funduszami akcyjnymi. W maju 2010 r. dotaczyt do
zespotu inwestycyjnego Towarzystwa jako zarzadzajacy funduszami.

Tomasz Manowiec

Absolwent Uniwersytetu Gdanskiego na kierunkach Ekonomia i Za-
rzadzanie oraz Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie na kierunku
Finanse i rachunkowos$¢. W latach 2008-2011 pracowat w Zespole Do-
radztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ S.A. jako analityk
rynku papierow wartosciowych. W lipcu 2011 r. dotaczyt do zespotu
inwestycyjnego Towarzystwa najpierw jako analityk, a nastepnie ja-
ko zarzadzajacy funduszami. Posiada licencje maklera papierow
wartosciowych nr 2261 oraz licencje doradcy inwestycyjnego nr 411.

Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo, nieobjetych Prospektem.

Na dzien sporzadzania Prospektu Towarzystwo zarzadza innymi, nie-
objetymi Prospektem, funduszami:

1) Noble Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

2) Noble Fund Opportunity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

Dane o Funduszu
1. Informacje o Funduszu

1.

-

. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu

Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 pazdziernika 2006 r.
o numerze PW/DFI/W/4032-37/1- 5657/KNF53/11/2006.

1.2. Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyj-
nych
Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu
21 listopada 2006 r. pod numerem RFi 265.

2. Informacje wspoélne dla wszystkich Subfunduszy

2.1. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa

Jednostka Uczestnictwa stanowi prawo majatkowe Uczestnika okre-
$lone w Statucie i Ustawie.

Jednostki Uczestnictwa kazdego Subfunduszu reprezentuja jednako-
we prawa majatkowe.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa na kazde Zadanie osoby
uprawnionej do uczestnictwa w Funduszu lub Uczestnika i dokonuje
ich odkupienia na kazde zadanie Uczestnika.

Jednostki Uczestnictwa sa umarzane z mocy prawa z chwilg ich od-
kupienia.

Jednostki Uczestnictwa nie moga by¢ zbywane przez Uczestnika na
rzecz osob trzecich.

Jednostki Uczestnictwa nie sa oprocentowane.

Jednostka Uczestnictwa podlega dziedziczeniu, z zastrzezeniem, ze
w razie Smierci Uczestnika, Fundusz jest obowiazany na zadanie:

1) osoby, ktora przedstawi rachunki stwierdzajace wysokos¢ po-
niesionych przez nig wydatkow zwiazanych z pogrzebem Uczestnika -
odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa nalezace do Uczestnika zapisane w
Rejestrze Uczestnikow, do wartosci nieprzekraczajacej kosztow
urzadzenia pogrzebu zgodnie ze zwyczajami przyjetymi w danym
srodowisku, oraz wyptaci¢ tej osobie kwote uzyskana z tego odku-
pienia.

2) osobom, ktore Uczestnik wskazat Funduszowi - odkupi¢
Jednostki Uczestnictwa nalezace do Uczestnika zapisane w Reje-
strze Uczestnikow do wartosci nie wyzszej niz przypadajace na
ostatni miesiac przed $miercia Uczestnika dwudziestokrotne prze-
cietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw bez
wyptat nagrod z zysku, ogtaszane przez Prezesa Gtownego Urzedu
Statystycznego, oraz nie przekraczajacej tacznej wartosci Jednostek
Uczestnictwa nalezacych do Uczestnika zapisanych w Rejestrze
Uczestnikow, oraz wyptaci¢ tej osobie kwote uzyskana z tego odku-
pienia.

Powyzsze postanowienia nie dotycza Jednostek Uczestnictwa zapisa-
nych we Wspolnym Rejestrze Matzenskim.

Jednostka Uczestnictwa moze by¢ przedmiotem zastawu. Zaspoko-
jenie sige zastawnika z Jednostki Uczestnictwa, moze by¢ dokonane
wytacznie w wyniku odkupienia Jednostki Uczestnictwa na zadanie
zgtoszone w postepowaniu egzekucyjnym.

Fundusz zastrzega sobie prawo do dokonania podziatu Jednostek
Uczestnictwa kazdego Subfunduszu na réwne czesci tak, aby ich cat-
kowita wartos¢ odpowiadata wartosci Jednostek Uczestnictwa przed
podziatem. Fundusz poinformuje o zamiarze podziatu Jednostek
Uczestnictwa, co najmniej na dwa tygodnie przed data podziatu po-
przez jednokrotne ogtoszenie w sieci internet na stronie
www.noblefunds.pl. Ogtoszenie bedzie dostepne na stronie interne-
towej od dnia jego publikacji co najmniej do dnia dokonania podzia-
tu Jednostek Uczestnictwa.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Fundusz moze zbywaé rozne ka-
tegorie Jednostek Uczestnictwa.

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

Kryterium zréznicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowi
sposob i wysoko$¢ pobieranych Optat Manipulacyjnych.

www.noblefunds.pl
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ZYSTWO FUNDUSZY STYCYINYCH S.A

Na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu Fundusz zbywa wytacz-

nie Jednostki Uczestnictwa kategorii A.

2.2. Zwiezte okreslenie praw Uczestnikow

Uczestnik ma prawo do:
1) nabycia kolejnych Jednostek Uczestnictwa,
2) zadania odkupienia Jednostek Uczestnictwa,

3) ztozenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiedzy

Subfunduszami,

4) ztozenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiedzy
Funduszami lub subfunduszami réznych funduszy, zarzadzanych

przez Towarzystwo (zwanej dalej réwniez ,konwersja”),

5) zadania dokonania transferu Jednostek Uczestnictwa pomiedzy

Subrejestrami Uczestnika,
6) dokonania reinwestycji,

7) otrzymania Srodkow pienieznych ze zbycia Aktywéw Subfundu-

szu, w zwiazku z jego likwidacja,

8) rozporzadzenia posiadanymi Jednostkami Uczestnictwa na wypa-

dek Smierci,

9) otrzymania potwierdzenia zbycia i odkupienia Jednostek Uczest-

nictwa,
10) ustanowienia zastawu na Jednostkach Uczestnictwa,

11) dostepu przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa do KIID oraz
rocznego i potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdan jed-

nostkowych Subfunduszy,

12) dostepu do KIID, Prospektu Funduszu wraz z aktualnymi informa-
cjami o zmianach w tym Prospekcie, rocznego i pétrocznego po-
taczonego sprawozdania finansowego Funduszu z wydzielonymi
Subfunduszami oraz sprawozdan jednostkowych Subfunduszy w

sieci internet pod adresem www.noblefunds.pl,

13) zadania doreczenia bezptatnie na papierze KIID, Prospektu Fun-
duszu wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym Pro-
spekcie, rocznego i potrocznego potaczonego sprawozdania fi-
nansowego Funduszu oraz sprawozdan jednostkowych Subfundu-

szy,

14) ustanowienia petnomocnika do dokonywania czynnosci zwiaza-
nych z nabywaniem i zadaniem odkupienia Jednostek Uczestnic-

twa,
15) posiadania kilku Subrejestrow w Subfunduszu,

16) ztozenia Reklamacji dotyczacej dziatania Funduszu, Towarzystwa
lub podmiotéw, ktorym Towarzystwo powierzyto wykonywanie
czynnosci zwiazanych z dziatalnoscia prowadzona przez Towarzy-

stwo,

17) zmiany danych osobowych oraz zmiany numeru rachunku banko-
wego, na ktory wptacane beda $rodki pieniezne pochodzace z

odkupienia Jednostek Uczestnictwa,
18) ustanowienia lub odwotania blokady Jednostek Uczestnictwa.

2.3. Zasady przeprowadzania zapiséw na Jednostki Uczestnictwa

Zasady odnoszace sie do przeprowadzania zapisow w zwiazku z two-

rzeniem Funduszu
Nie dotyczy.

Zasady odnoszace sie do przeprowadzania zapisow w zwiazku z two-

rzeniem nowych Subfunduszy

1. Do utworzenia nowego Subfunduszu niezbedne jest zebranie

wptat do Subfunduszu w wysokosci nie nizszej niz 500.000 zt.

2. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa nowych Subfunduszy zostang
przeprowadzone poprzez dokonanie wptat wytacznie przez Towarzy-
stwo lub jego akcjonariuszy. Przyjmowanie zapiséw na Jednostki
Uczestnictwa rozpocznie sie¢ w dniu nastepujacym po wejsciu w zy-
cie zmiany statutu, o ktdrej mowa w ust. 1 i zakonczy po uptywie 14
dni od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow, lub w pierwszym
dniu roboczym nastepujacym po dniu, w ktorym zostang ztozone
prawidtowe zapisy na kwote wynoszaca lub przekraczajaca tacznie

500.000 (piecset tysiecy) zt.

3. Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu objetej zapi-

sem wynosi 100 zt.

4. W ramach zapisow beda przydzielane Jednostki Uczestnictwa

kategorii A.

5. W terminie nie dtuzszym niz 14 dni od dnia zakonczenia przyj-
mowania zapisow, o ktorych mowa w ust. 2 i pod warunkiem zebra-
nia wptat do Subfunduszu w wysokosci przewidzianej w ust. 1, Towa-

rzystwo przydziela Jednostki Uczestnictwa.

6. Z chwilg przydziatu Jednostek Uczestnictwa nastepuje utworze-
nie Subfunduszu. Subfundusz rozpoczyna dziatalno$¢, w tym zbywa-
nie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, nie pozniej niz w termi-
nie 14 dni od dnia dokonania przydziatu Jednostek Uczestnictwa

zgodnie z ust. 5.

Towarzystwo w przypadku nie zebrania wymaganych wptat w ramach
zapisow na Jednostki Uczestnictwa, ktore sa zwiazane z Subfundu-
szem, w terminie 14 dni od dnia uptywu terminu na dokonanie zapi-
sow na Jednostki Uczestnictwa zwraca wptaty do Subfunduszu wraz z
odsetkami naliczonymi przez Depozytariusza, a Subfundusz do ktére-
go nie dokonano wptaty w wysokosci minimalnej nie zostaje utwo-

rzony.

2.4. Sposob i szczegotowe warunki zbywania, odkupywania i zamiany
Jednostek Uczestnictwa, wyptat kwot z tytutu odkupienia lub wy-

ptat dochodéw Funduszu oraz spetniania $wiadczen z tytutu nie-
terminowej realizacji zlecen i btednej wyceny

2.4.1 Zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezposrednio
lub za posrednictwem Dystrybutoréw wskazanych w rozdziale piatym
niniejszego Prospektu.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po otwarciu i wydzieleniu w
Rejestrze Uczestnikow Subrejestrow, na ktoérych ewidencjonowane
sg Jednostki Uczestnictwa poszczegdlnych Subfunduszy.

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

Dokument zlecenia otwarcia Subrejestru wypetniony w sposob nie-
prawidtowy lub nieczytelny, albo w inny sposdb wywotujacy watpli-
wosci co do tresci lub autentycznosci moze nie by¢ uznany za wazne
zlecenie otwarcia Subrejestru.

Osoba, ktoéra posiada otwarty Subrejestr, ale nie nabyta Jednostek
Uczestnictwa posiada status Inwestora. Osoba ta uzyskuje status
Uczestnika po nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

Wptata na nabycie Jednostek Uczestnictwa dowolnego Subfunduszu
powinna by¢ dokonana przez Inwestora w okresie nie dtuzszym niz 30
dni od dnia ztozenia zlecenia otwarcia Subrejestru, chyba ze dany
Dystrybutor za posrednictwem, ktorego zlecenie zostato ztozone,
wymaga dokonania wptaty jednoczesnie ze ztozeniem zlecenia
otwarcia Subrejestru. Zlecenie otwarcia Subrejestru wygasa jezeli
Inwestor nie dokona wptaty we wskazanym okresie.

Subrejestr jest zamykany po 6 miesigcach od odkupienia od Uczest-
nika wszystkich Jednostek Uczestnictwa wszystkich Subfunduszy,
badz na zadanie Uczestnika.

Kazdemu Inwestorowi, ktory ztozy zlecenie otwarcia Subrejestru na-
dawany jest i zapisywany w Rejestrze Uczestnikow indywidualny
numer Subrejestru.

W zaleznosci od rodzaju sktadanego zlecenia lub dyspozycji, Uczest-
nik jest zobowiazany podawac numer Subrejestru lub inne dane jed-
noznacznie identyfikujace Uczestnika. Fundusz ma prawo do odrzu-
cenia zlecenia lub dyspozycji, ktora nie zawiera lub zawiera niepra-
widtowy numer Subrejestru albo niejednoznaczne badz niaktualne
dane identyfikujace Uczestnika.

Dokument zlecenia wypetniony w sposob nieprawidtowy albo wywo-
tujacy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci moze nie byc
uznany za wazne zlecenie. W przypadku drobnych nieprawidtowosci
w wypetnieniu dokumentu zlecenia Subfundusz dotozy nalezytej sta-
rannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem
Uczestnika.

Kwota wptaty nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota jednorazo-
wej wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowigzujaca w
Subfunduszu. Od kwoty wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa
moze zosta¢ pobrana Optata Manipulacyjna zgodnie z zasadami opi-
sanymi w Statucie, Prospekcie i Tabeli Optat zamieszczonej na stro-
nie internetowej Towarzystwa.

W przypadku dokonywania przez Uczestnika lub Inwestora wptaty
srodkow pienigznych na pokrycie zlecenia nabycia Jednostek Uczest-
nictwa, Uczestnik lub Inwestor jest zobowigzany do dokonania prze-
lewu oraz jego opisu zgodnie z wytycznymi Dystrybutora.

W przypadku dokonywania przez Uczestnika wptat bezposrednich na
otwarty juz Subrejestr, dokument wptaty srodkéw pienieznych powi-
nien zawiera¢ nastepujace dane: nazwe Subfunduszu i numer ra-
chunku bankowego Subfunduszu przyznanego indywidualnie Uczest-
nikowi do danego Subrejestru. Dokonanie wptaty na wskazany do da-
nego Subrejestru indywidualny rachunek bankowy jest jednoznaczne
ze ztozeniem zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa do danego
Subrejestru.

W przypadku, gdy wola Uczestnika jest otwarcie nowego Subrejestru
w danym Subfunduszu lub nowego Subrejestru w kolejnym Subfundu-
szu poprzez wptate bezposrednia, dokument wptaty srodkow pie-
nieznych powinien zawiera¢ nastepujace dane: nazwe Subfunduszu i
numer rachunku naby¢ Subfunduszu. Uczestnik jest zobowiazany do
podania w tytule przelewu numeru PESEL oraz imienia i nazwiska, a
w przypadku osob prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiada-
jacych osobowosci prawnej numeru REGON oraz nazwe instytucji.

Uczestnik Funduszu posiadajacy otwarty Subrejestr moze nabywaé
Jednostki Uczestnictwa dowolnego subfunduszu wydzielonego w ra-
mach dowolnego funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzadzanego przez
Towarzystwo poprzez dokonanie wptaty srodkow pienieznych na ra-
chunek tego subfunduszu (wptata bezposrednia). Dokonana wptata
jest rownoznaczna ze ztozeniem zlecenia otwarcia Subrejestru i na-
bycia jednostek uczestnictwa tego subfunduszu. Dokument wptaty
srodkow pienieznych powinien zawiera¢ nastepujace dane: nazwe
Subfunduszu i numer rachunku naby¢ subfunduszu. Uczestnik jest
zobowiazany do podania w tytule przelewu numeru PESEL oraz imie-
nia i nazwiska, a w przypadku osob prawnych i jednostek organiza-
cyjnych nieposiadajacych osobowosci prawnej numeru REGON oraz
nazwe instytucji.

Dokument wptaty srodkow pienigznych wypetniony w sposob niepra-
widtowy albo wywotujacy watpliwosci co do tresci lub autentyczno-
$ci moze nie by¢ uznany za wazne zlecenie nabycia Jednostek
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Uczestnictwa. W takim przypadku Subfundusz bedzie zwracat otrzy-
mane srodki pienigzne. W przypadku drobnych nieprawidtowosci w
wypetnieniu dokumentu wptaty sSrodkéw pienieznych Subfundusz do-
tozy nalezytej starannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia
zgodnie z zamiarem Uczestnika. Przy realizacji takich zlecen decy-
dujace znaczenie bedzie miat numer rachunku bankowego, na ktory
zostata dokonana wptata.

Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu zrealizowania zlecenia
oraz wptaty zgodnie z zamiarem Uczestnika, ale nie ponosi odpowie-
dzialnosci za realizacje takiego zlecenia lub wptaty. Niezaleznie od
powyzszych zasad Fundusz moze odrzuci¢ zlecenie, dyspozycje lub
inne o$wiadczenie woli jezeli nie zawiera wymaganych przez Fun-
dusz danych.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w dniu, w ktorym Fun-
dusz wpisze do Subrejestru liczbe Jednostek nabytych za dokonana
wptate, jednak nie poézniej niz w terminie:

1) 7 dni od dnia ztozenia zlecenia nabycia i dokonania wptaty srod-
kow - w przypadku dokonywania wptaty za posrednictwem Dystrybu-
tora; w takim przypadku za dzien dokonania wptaty uwaza sie dzien
otrzymania wptaty $rodkow przez Dystrybutora,

2) 7 dni od dnia ztozenia zlecenia nabycia i wptyniecia srodkéw na
rachunek danego Subfunduszu - w przypadku dokonywania wptaty
bezposrednio na rachunek prowadzony na rzecz danego Subfunduszu
przez Depozytariusza badz inny wskazany przez Fundusz rachunek
Subfunduszu; w takim przypadku za dzien dokonania wptaty uwaza
sie dzien wptyniecia srodkéw na rachunek naby¢ danego Subfundu-
szu,

3) 7 dni od dnia wptyniecia $rodkow na rachunek danego Subfundu-
szu - w przypadku dokonywania przez Uczestnika wptaty bezposred-
niej,

- chyba ze opoznienie wynika z okolicznosci, za ktére Towarzystwo
nie ponosi odpowiedzialnosci. Do termindw, o ktorych mowa powy-
zej nie wlicza sie okresow zawieszenia zbywania lub odkupywania
Jednostek Uczestnictwa.

Whpisania do Subrejestru Fundusz dokonuje na podstawie otrzymane-
go zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz informacji od De-
pozytariusza o otrzymaniu przez niego $rodkow pienieznych na naby-
cie Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku wptat bezposrednich po
otrzymaniu przez Depozytariusza informacji o wptynieciu srodkow
pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po cenie rownej WANJU
Subfunduszu z nastepnego Dnia Wyceny po dniu, w ktorym spetnione
zostaty tacznie dwa warunki: Agent Transferowy otrzymat zlecenie
nabycia oraz informacje od Depozytariusza o wptynieciu $rodkow
pienieznych przeznaczonych na nabycie Jednostek Uczestnictwa na
rachunek Subfunduszu.

W przypadku wptaty bezposredniej Fundusz dotozy najwyzszych sta-
ran, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastapito w Dniu Wyceny na-
stepujacym po dniu, w ktorym Agent Transferowy otrzymat od Depo-
zytariusza informacje o wptynieciu srodkow na rachunek Subfundu-
szu. Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji zlecen nie
zostang dotrzymane, w szczegdlnosci w przypadku wystapienia ryzy-
ka operacyjnego, o ktorym mowa w Prospekcie.

Liczbe nabytych Jednostek Uczestnictwa okresla sie wedtug nastepu-
jacego wzoru:

Kwota wptaty - (stawka Optaty Manipulacyjnej zgodna z Tabela
Optat x Kwota wptaty)

WANJU obliczone w odpowiednim Dniu Wyceny

Towarzystwo moze odméwi¢ realizacji zlecenia w przypadku gdy
kwota faktycznej wptaty bedzie mniejsza lub wieksza od kwoty za-
deklarowanej w formularzu zlecenia.

Przydzielone Jednostki Uczestnictwa sa raportowane z doktadnoscia
do trzech miejsc po przecinku.

SzczegoOtowe warunki zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnic-
twa w ramach Programéw sa okreslone w umowach (regulaminach)
tego Programu. Uczestnik zamierzajacy nabywac Jednostki Uczest-
nictwa w ramach tego Programu powinien zapozna¢ sie z tymi umo-
wami (regulaminami).

Uczestnikami Funduszu moga by¢ osoby matoletnie. Osoba matolet-
nia, ktdra nie ukonczyta 13 lat, moze sktadac zlecenia jedynie przez
przedstawiciela ustawowego, za$ po ukonczeniu 13 lat za zgoda
przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, ze nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa jest czynnoscia nie przekraczajaca zwyktego za-
rzadu majatkiem matoletniego.

Matzonkowie pozostajacy we wspolnosci majatkowej matzenskiej
moga nabywac Jednostki Uczestnictwa na Wspolny Rejestr Matzenski
(WRM). Otwarcie WRM nastepuje po ztozeniu przez matzonkow
oswiadczenia, ze pozostaja w ustawowej wspolnosci majatkowej
matzenskiej i akceptuja zasady prowadzenia WRM okreslone w statu-
cie Funduszu.

Fundusz moze uzalezni¢ uznanie wptaty i przyznanie Jednostek
Uczestnictwa od przedstawienia Towarzystwu, w sposob przez Towa-
rzystwo wskazany, dodatkowych informacji wymaganych przepisami
prawa, w szczegélnosci przepisami ustawy z dnia 16 listopada
2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terrory-

zmu (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r., poz. 445).

Zgodnie z art. 9e ust. 4 ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i
finansowaniu terroryzmu w odniesieniu do osob zajmujacych ekspo-
nowane stanowiska polityczne, instytucje obowiazane zawieraja
umowe z klientem po uprzednim uzyskaniu zgody m.in. Zarzadu To-
warzystwa lub Cztonka Zarzadu odpowiedzialnego za wykonanie ob-
owiazkow wynikajacych w w/w ustawy. W zwiazku z powyzszym
przyznanie Jednostek Uczestnictwa osobom zajmujacym eksponowa-
ne stanowiska polityczne jest uzaleznione od wyrazenia przez w/w
osoby zgody na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Wysokos¢ wptat

Pierwsza wptata srodkow pienieznych Inwestora na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa kazdego Subfunduszu powinna wynosi¢ nie mniej
niz 500 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika - nie mniej niz
100 ztotych.

Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji

W wypadku nabycia Jednostek Uczestnictwa do wysokosci kwoty od-
powiadajacej kwocie, jaka Uczestnik otrzymat w wyniku odkupienia
od niego catosci lub czesci Jednostek Uczestnictwa z danego Subre-
jestru, o ile od dnia wyceny zlecenia odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa do dnia ztozenia zlecenia nabycia nowych Jednostek Uczest-
nictwa nie uptyneto wiecej niz 90 dni, nie pobiera si¢ Optaty Manipu-
lacyjnej za nabycie.

W przypadku dokonywania reinwestycji, na przelewie srodkéw na
nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji, osoba do-
konujaca wptaty winna wskaza¢, ze wptata dotyczy reinwestycji
(wpisujac na przelewie “reinwestycja") oraz wpisa¢ na przelewie da-
te wyceny odkupienia, ktorego dotyczy reinwestycja. Prawo do re-
inwestycji w danym Subfunduszu przystuguje trzykrotnie w danym
roku kalendarzowym.

2.4.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezposrednio
lub za posrednictwem Dystrybutoréw wskazanych w rozdziale piatym
niniejszego Prospektu.

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bez ograni-
czen, z tym ze odkupienie Jednostek Uczestnictwa w ramach Pro-
gramu moze podlegac szczegdlnym warunkom okreslonym w Umowie
Dodatkowej.

Podstawe odkupienia Jednostek Uczestnictwa stanowi prawidtowo
wypetnione zlecenie odkupienia ztozone przez Uczestnika Funduszu
za posrednictwem Dystrybutora lub przekazane w inny udostepniony
przez Fundusz sposob.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moze zawieraé dyspo-
zycje: odkupienia okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa badz
odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
wyptacona zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych (z zastrze-
zeniem, ze w przypadku koniecznosci pobrania podatku, kwota po-
dana przez Uczestnika jest traktowana jako kwota brutto - przed
pobraniem podatku oraz Optaty Manipulacyjnej) badz odkupienia
wszystkich posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w
Dniu Wyceny.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania
przez Agenta Transferowego wpisu do Subrejestru liczby odkupio-
nych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu
ich odkupienia po otrzymaniu przez Fundusz zadania odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby odkupienie Jednostek
Uczestnictwa nastapito w Dniu Wyceny nastepujacym po dniu, w kto-
rym Agent Transferowy otrzymat zadanie odkupienia Jednostek
Uczestnictwa. Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji
zlecen nie zostang dotrzymane, w szczegdlnosci w przypadku wysta-
pienia ryzyka operacyjnego, o ktorym mowa w Prospekcie.

Jednostki Uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslo-
nej wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa zapisane wedtug najwyzszej dla danego
Subfunduszu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa w danym Subrejestrze.

Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypetniony
W sposob nieprawidtowy lub nieczytelny, albo w inny sposob wywotu-
jacy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci, moze nie byc
uznany za wazne zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa. W
przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu, je-
zeli mozliwe bedzie ustalenie Subfunduszu, Subrejestru oraz liczby
Jednostek Uczestnictwa, ktorych dotyczy zlecenie, Fundusz dotozy
nalezytej starannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie
z zamiarem Uczestnika. W takim przypadku Fundusz nie odpowiada
za zrealizowanie zlecenia niezgodnie z wola Inwestora lub Uczestni-
ka.

Uczestnik zobowiazany jest podawa¢ numer Subrejestru na zleceniu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Fundusz ma prawo do odrzuce-
nia zlecenia, ktore nie zawiera lub zawiera nieprawidtowy numer
Subrejestru.

W przypadku, gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona przez
Uczestnika w zleceniu odkupienia jest wieksza od aktualnego salda
niezablokowanych Jednostek Uczestnictwa, lub kwota okreslona w
zleceniu jest wyzsza niz mozliwa do uzyskania z tytutu odkupienia
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wszystkich niezablokowanych Jednostek Uczestnictwa, lub w wyniku
realizacji zlecenia odkupienia Uczestnik posiadatby mniej niz jedna
Jednostke Uczestnictwa nie objeta blokada - odkupione zostaja
wszystkie niezablokowane Jednostki Uczestnictwa.

0Od kwoty wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa moze
zosta¢ pobrana Optata Manipulacyjna zgodnie z zasadami opisanymi
w Statucie, Prospekcie oraz Tabeli Optat zamieszczonej na stronie
internetowej Towarzystwa.

Osoba matoletnia, ktora nie ukonczyta 13 lat, moze sktada¢ zlecenia
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zas po ukonczeniu 13 lat
za zgoda przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, ze czyn-
noscia nie przekraczajaca zwyktego zarzadu majatkiem matoletniego
jest ztozenie zlecenia odkupienia do kwoty 3 000 ztotych w okresie
kolejnych 30 dni. Fundusz moze przyjac zlecenie odkupienia na wyz-
sza kwote jezeli srodki z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa
zostang wyptacone na rachunek bankowy prowadzony przez Depozy-
tariusza na imie matoletniego.

Blokada Jednostek Uczestnictwa

Uczestnik moze ztozy¢ dyspozycje ustanowienia blokady catosci lub
czesci posiadanych przez niego Jednostek Uczestnictwa. Blokada
moga by¢ rowniez objete Jednostki Uczestnictwa nabywane w przy-
sztosci. Blokada polega na wytaczeniu, przez okreslony okres lub do
odwotania, mozliwosci sktadania i realizacji zlecenn w wyniku ktérych
nastepuje zmniejszenie salda Subrejestru. Blokada moze zosta¢ od-
wotana przez Uczestnika w kazdym czasie.

Uczestnik moze ztozy¢ dyspozycje ustanowienia blokady, ktéra przed
uptywem okresu, na jaki zostata ustanowiona moze by¢ odwotana
wytacznie przez wyznaczong przez Uczestnika osobe. tacznie z usta-
nowieniem takiej blokady Uczestnik moze udzieli¢ tej osobie petno-
mocnictwa, ktore moze by¢ odwotane jedynie za jej zgoda, oraz wy-
razi¢ zgode na wyptacenie srodkéw pienieznych z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa podlegajacych blokadzie na rachunek ban-
kowy wskazany przez petnomocnika. Fundusz nie kontroluje zasad-
nosci ztozenia przez petnomocnika zlecenia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa i nie ponosi odpowiedzialnosci za realizacje zlecen
ztozonych przez petnomocnika. Zlecenia ztozone przez Uczestnika
beda traktowane jako ztozone pod warunkiem, ze wyznaczona osoba
wyrazi zgode na ich realizacje poprzez odwotanie blokady.

Oswiadczenie Uczestnika lub uprawnionych osdb o ustanowieniu lub
odwotaniu blokady staje sie skuteczne w momencie zarejestrowania
oswiadczenia przez Agenta Transferowego, lecz nie pdzniej niz w
terminie 7 dni od dnia od ztozenia takiego oswiadczenia u Dystrybu-
tora, chyba ze opdznienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktore
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci.

Fundusz wpisuje wzmianke o ustanowionym zastawie na wniosek
Uczestnika lub zastawnika, po przedstawieniu umowy zastawu. Wpi-
sanie wzmianki o ustanowionym zastawie powoduje zablokowanie
mozliwosci ztozenia zlecenia odkupienia. Zlecenia konwersji i za-
miany realizowane sa pod warunkiem ze beda ztozone przez Uczest-
nika i ze zastawnik wyrazi pisemna zgode na ich realizacje. Wpisanie
zastawu nastapi nie pozniej niz w terminie 7 dni, od ztozenia takiego
whniosku u Dystrybutora, chyba ze opdznienie jest nastepstwem oko-
licznosci, za ktére Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci. tacz-
nie z ustanowieniem zastawu Uczestnik moze udzieli¢ zastawnikowi
petnomocnictwa, ktére moze by¢ odwotane jedynie za zgoda za-
stawnika, oraz wyrazi¢ zgode na wyptacenie srodkow pienieznych z
tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa objetych zastawem na ra-
chunek bankowy petnomocnika.

2.4.3 Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na jednostki

uczestnictwa innego funduszu oraz wysokos¢ optat z tym zwigza-
nych (konwersja)

Fundusz przyjmuje zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutorow
wskazanych w rozdziale piatym niniejszego Prospektu.

Uczestnik ma prawo ztozenia zlecenia konwersji posiadanych Jedno-
stek Uczestnictwa danej kategorii na jednostki uczestnictwa takiej
samej kategorii w innych funduszach inwestycyjnych zarzadzanych
przez Towarzystwo lub subfunduszach wydzielonych w ramach tych
funduszy. Konwersji podlegajg Jednostki Uczestnictwa kategorii A, B
iC.

W ramach konwersji Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zle-
cenia, zada¢ odkupienia Jednostek Uczestnictwa w jednym Subfun-
duszu z jednoczesnym nabyciem, za catos¢ kwoty uzyskanej w wyni-
ku tego odkupienia, jednostek uczestnictwa innego funduszu zarza-
dzanego przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonego w ramach
innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo, przy czym obie
wymienione wyzej operacje nastepuja w tym samym Dniu Wyceny.
Konwersja moze by¢ dokonana wytacznie w ramach jednej kategorii
Jednostek Uczestnictwa.

Kwota srodkow lub liczba Jednostek Uczestnictwa jaka bedzie obje-
ta konwersja nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota jednorazowej
wptaty na nabycie jednostek uczestnictwa obowigzujaca w innym
funduszu zarzadzanym przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzie-
lonym w ramach innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo,
wskazana w powyzszych postanowieniach prospektu danego fundu-
szu.

Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby odkupienie Jednostki
Uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym nastapito nastepnego Dnia

Wyceny nastepujacym po dniu otrzymania przez Agenta Transfero-
wego zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa, a nabycie jedno-
stek uczestnictwa w funduszu docelowym lub w subfunduszu doce-
lowym wydzielonym w ramach innego funduszu zarzadzanego przez
Towarzystwo nastapito nastepnego Dnia Wyceny nastepujacym po
dniu otrzymania przez Agenta Transferowego zlecenia konwersji
Jednostek Uczestnictwa.

Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji zlecen nie zostang
dotrzymane, w szczegélnosci w przypadku wystapienia ryzyka opera-
cyjnego, o ktéorym mowa w Prospekcie.

Zlecenie konwersji moze dotyczyc:

1) odkupienia wszystkich lub okreslonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa i nabycia za uzyskana w ten sposéb kwote jednostek uczestnic-
twa w innym funduszu zarzadzanym przez Towarzystwo lub subfun-
duszu wydzielonym w ramach funduszu zarzadzanego przez Towarzy-
stwo,

2) odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku reali-
zacji ktorego na nabycie jednostek uczestnictwa przeznaczona zo-
stanie okreslona kwota srodkow pienieznych,

Konwersji moga podlega¢ jedynie jednostki uczestnictwa tej samej
kategorii.

Konwersja podlega Optacie Manipulacyjnej okreslonej 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 oraz 3.8.5.3 Pro-
spektu.

Konwersja Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania
przez Agenta Transferowego wpisow do Subrejestrow liczby odku-
pionych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym oraz
liczby jednostek uczestnictwa w funduszu (subfunduszu) docelowym.
0d dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zlece-
nia konwersji do dnia jego realizacji nie moze uptyna¢ wiecej niz 7
dni kalendarzowych, chyba ze opdznienie wynika z okolicznosci, za
ktore Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci.

2.4.4. Wyptaty kwot z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub

wyptat dochodéw Funduszu

Fundusz dokonuje wyptaty srodkéw z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa przez ztozenie polecenia przelewu $rodkéw pieniez-
nych. Wyptata jest dokonywana na rachunek bankowy zapisany w Re-
jestrze Uczestnikdw, chyba ze w zleceniu odkupienia zostat wskaza-
ny inny rachunek bankowy. Wyptata moze by¢ dokonana na rachunek
podany przez przedstawiciela ustawowego osoby matoletniej, a w
przypadku WRM wyptata moze zosta¢ dokonana na rachunek podany
przez jednego z matzonkdéw. W uzasadnionych przypadkach Uczest-
nik moze dokona¢ wyptaty w gotowce, jezeli Dystrybutor przewiduje
taka mozliwos¢, lub Fundusz moze przekaza¢ wyptate przekazem
pocztowym.

Fundusz dokonuje wyptaty niezwtocznie po odkupieniu Jednostek
Uczestnictwa, z tym ze okres pomiedzy Dniem Wyceny przyjetym za
dzien rozliczenia zlecenia odkupienia a dniem ztozenia przez Fun-
dusz dyspozycji przelewu srodkoéw pienieznych przeznaczonych na
wyptate bedzie nie krotszy niz 1 dzien i nie dtuzszy niz 5 dni, chyba
Ze opoznienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktére Fundusz nie
ponosi odpowiedzialnosci.

Moment wptyniecia srodkow wyptacanych przez Fundusz na rachunek
bankowy Uczestnika zalezy od procedur banku prowadzacego rachu-
nek Uczestnika.

Dochody osiagniete w wyniku dokonanych inwestycji powiekszaja
wartos¢ Aktywow Funduszu i Aktywow Subfunduszu, a tym samym
zwiekszaja odpowiednio wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa. Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania
dochodéw bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa.

2.4.5. Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na jednostki

innego Subfunduszu oraz wysokosc¢ optat z tym zwigzanych

Fundusz przyjmuje zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutorow
wskazanych w rozdziale pigtym niniejszego Prospektu.

W ramach zamiany pomiedzy Subfunduszami Uczestnik ma prawo, na
podstawie jednego zlecenia, zada¢ odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa w jednym Subfunduszu z jednoczesnym nabyciem, za cato$¢
kwoty uzyskanej w wyniku tego odkupienia, Jednostek Uczestnictwa
innego Subfunduszu przy czym odkupienie Jednostek Uczestnictwa w
jednym Subfunduszu i nabycie Jednostek Uczestnictwa innego
Subfunduszu nastepuje w tym samym Dniu Wyceny.

Kwota srodkéw lub liczba Jednostek Uczestnictwa jaka bedzie obje-
ta zamiang nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota jednorazowej
wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowiazujaca w Subfun-
duszu, wskazana w powyzszych postanowieniach Prospektu.

Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby odkupienie Jednostki
Uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym nastapito nastepnego Dnia
Wyceny nastepujacym po dniu otrzymania przez Agenta Transfero-
wego zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa, a nabycie Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu docelowym nastapito nastepnego Dnia
Wyceny nastepujacym po dniu otrzymania przez Agenta Transfero-
wego zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa.

Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji zlecen nie zostang
dotrzymane, w szczegélnosci w przypadku wystapienia ryzyka opera-
cyjnego, o ktérym mowa w Prospekcie.
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Zlecenie zamiany moze dotyczy¢:

1) odkupienia wszystkich lub okreslonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa i nabycia za uzyskana w ten sposob kwote Jednostek Uczestnic-
twa w innym Subfunduszu,

2) odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku reali-
zacji ktorego na nabycie Jednostek Uczestnictwa przeznaczona zo-
stanie okreslona kwota srodkéw pienigznych.

Zamianie moga podlega¢ jedynie Jednostki Uczestnictwa tej samej
kategorii.

Zamiana podlega Optacie Manipulacyjnej okreslonej 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 oraz 3.8.5.3 Pro-
spektu.

Zamiana Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania
przez Agenta Transferowego wpisow do Subrejestrow liczby odku-
pionych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym oraz
liczby Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym. Od dnia
ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zlecenia za-
miany do dnia jego realizacji nie moze uptynac wiecej niz 7 dni ka-
lendarzowych, chyba ze opdznienie wynika z okolicznosci, za ktore
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci.

2.4.5a. Sktadanie zlecen za pomoca telefonu, telefaksu lub internetu

Uczestnik moze zawrze¢ z Funduszem umowe o sktadanie zlecen za
pomocy telefonu, telefaksu lub internetu, w przypadku gdy Fundusz
zaoferuje mozliwos¢ sktadania zlecen za ich pomoca. O zaoferowa-
niu Uczestnikom mozliwosci sktadania zlecen za pomoca telefonu,
telefaksu lub internetu, Fundusz poinformuje w drodze ogtoszenia w
sieci internet na stronie www.noblefunds.pl lub za posrednictwem
Dystrybutora, a takze moze poinformowac Uczestnikow Funduszu li-
stownie.

Telefoniczne, telefaksowe oraz zlecenia przesytane za posrednic-
twem internetu przyjmowane sa przez Fundusz lub przez Dystrybuto-
ra, ktory na podstawie umowy z Funduszem podjat sie przyjmowania
takich zlecen.

Umowy o sktadanie zlecen telefonicznych, telefaksowych, a takze
zlecen przesytanych za posrednictwem internetu lub regulaminy tych
ustug okreslaja jakiego rodzaju zlecenia moga by¢ sktadane przez
Uczestnika. Ponadto w umowach lub regulaminach tych ustug powin-
ny by¢ zawarte minimalne warunki techniczne sktadania zlecen oraz
sposob identyfikacji Uczestnika, w szczegdlnosci sposob nadania ha-
sta. Umowy nie moga ogranicza¢ uprawnien Uczestnikow i odpowie-
dzialnosci Towarzystwa wynikajacych z niniejszego Statutu i przepi-
sOW prawa.

W przypadku sktadania zlecen telefonicznych, Uczestnik jest uprze-
dzany, iz sktadanie zlecenia bedzie nagrywane przez Dystrybutora.

Przyjmowane sa tylko takie zlecenia, sktadane za posrednictwem te-
lefaksu, ktore zostaty:

1) przestane na ustalonych przez Fundusz formularzach,

2) wypetnione w sposob prawidtowy, czytelny i nie wywotujacy ja-
kichkolwiek watpliwosci co do ich tresci lub autentycznosci,

3) podpisane przez osobe do tego upowazniona.

Dyspozycje sktadane za posrednictwem internetu s wypetniane wy-
tacznie na formularzach udostepnionych przez Fundusz na witrynach
internetowych lub w inny sposob i sa wazne, o ile zostana wypetnio-
ne w sposob prawidtowy i nie wywotujacy jakichkolwiek watpliwosci
co do ich tresci lub autentycznosci.

Fundusz ma prawo odméwic przyjecia dyspozycji telefonicznej, tele-
faksowej lub sktadanej za posrednictwem internetu w przypadku
nieprawidtowego dziatania odpowiedniego urzadzenia, za pomoca
ktorego przekazywane sa dane.

Dokumentacja dyspozycji, sktadanych przez Uczestnikow za posred-
nictwem telefonu, telefaksu lub internetu jest utrwalana i przecho-
wywana dla celéw dowodowych. Uczestnicy moga sktadac zlecenia
za pomocy telefonu, telefaksu lub internetu réwniez na podstawie
umoéw zawieranych bezposrednio z Dystrybutorem, przy uzyciu sys-
temow informatycznych lub telekomunikacyjnych funkcjonujacych u
Dystrybutora. Zasady i warunki sktadania zlecen przy uzyciu interne-
tu lub telefonu na podstawie umoéw zawieranych bezposrednio z Dys-
trybutorem, w tym zasady odpowiedzialnosci, okreslaja postanowie-
nia tych uméw oraz regulacje wewnetrzne obowiazujace u Dystrybu-
tora (np. regulaminy, instrukcje, ogtoszenia, komunikaty).

Umowy zawierane bezposrednio z Dystrybutorem powinny zapewnia¢
Uczestnikom poziom bezpieczenstwa realizacji zlecen oraz ochrony
ich praw na poziomie nie nizszym niz wynikajacy z uméw o sktadanie
zlecen za pomocy telefonu, telefaksu lub internetu zawieranych
przez Uczestnika z Funduszem, Statutu i prospektu informacyjnego
Funduszu oraz powszechnie obowiazujacych przepisow prawa.

2.4.6. Spetnianie 3swiadczen naleznych z tytutu nieterminowych

realizacji zlecen Uczestnikow oraz btednej wyceny Aktywow Net-
to Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa

Nieterminowa realizacja zlecen:

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

1) zlecen nabycia - realizacji zlecenia pézniej niz po uptywie siedmiu
dni od dnia wptaty srodkéw na rachunek Depozytariusza,

2.5.

2.6.

2) zlecen odkupienia, zamiany, konwersji - realizacji zlecenia w Dniu
Wyceny przypadajacym po uptywie siedmiu dni od dnia zgtoszenia
Zadania odkupienia,

- Towarzystwo ponosi odpowiedzialnos¢ wobec Uczestnika Funduszu
zgodnie z trescig art. 64 ust. 1 Ustawy.

Nabycie, zamiana, konwersja lub odkupienie Jednostek Uczestnictwa
w przypadku zlecen realizowanych nieterminowo nastepuje wedtug
ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej nabycia lub odkupienia, tj.
wedtug ceny biezacej. Zastosowanie ceny biezacej moze skutkowac
powstaniem szkody po stronie Uczestnika Funduszu, ktory, w przy-
padku:

1) zlecenia nabycia, zamiany, konwersji - moze naby¢ mniej Jedno-
stek Uczestnictwa, niz gdyby zlecenie zostato zrealizowane w prawi-
dtowym Dniu Wyceny.

2) zlecenia odkupienia - moze otrzyma¢ mniejsza kwote Srodkow
pienieznych z tytutu odkupienia, niz gdyby zlecenie odkupienia zo-
stato zrealizowane w prawidtowym Dniu Wyceny.

W takim przypadku powstaje po stronie Uczestnika Funduszu rosz-
czenie wobec Towarzystwa o naprawienie szkody obejmujacej, w
przypadku:

1) nabycia, zamiany, konwersji Jednostek Uczestnictwa - réznice w
liczbie przyznanych Jednostek Uczestnictwa lub jednostek uczestnic-
twa w odpowienim funduszu (subfunduszu) docelowym,

2) odkupienia Jednostek Uczestnictwa - réznice w wartosci wyptaco-
nych srodkéw z tytutu realizacji zlecenia odkupienia.

Towarzystwo, w przypadkach wskazanych powyzej, jezeli nie byty
one wynikiem dziatania lub zaniechania dziatania Uczestnika, na-
prawi Uczestnikowi poniesiong przez niego szkode, chyba ze Towa-
rzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za nieterminowa realizacje
zlecen Uczestnikow Funduszu.

Wysokos¢ rekompensaty oblicza sie biorac pod uwage okres pomie-
dzy uptywem siedmiu dni od dnia wptaty $rodkow na rachunek Depo-
zytariusza w przypadku zlecen nabycia lub siedmiu dni od dnia zgto-
szenia zadania odkupienia w przypadku zlecen odkupienia, konwersji
oraz zamiany a dniem realizacji zlecenia.

Za szkody poniesione przez osoby nabywajace lub odkupujace Jed-
nostki Uczestnictwa Funduszu za posrednictwem Dystrybutora odpo-
wiadaja solidarnie Towarzystwo i ten Dystrybutor, chyba Ze szkoda
jest wynikiem okolicznosci, za ktére podmiot ten nie ponosi odpo-
wiedzialnosci.

Btedna wycena:

W przypadku, gdy wartos¢ prawidtowej Jednostki Uczestnictwa byta
wyzsza od btednie wyliczonej, Uczestnicy dokonujacy transakcji
,habycia” lub ,,zamiany do” lub ,konwersji do” otrzymali wiecej
Jednostek Uczestnictwa. W celu wyréwnania strat pozostatym
Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje brakujace srodki pieniezne na
rachunek podstawowy Subfunduszu powigkszajac kapitat Subfundu-
szu. W w/w przypadku, Uczestnicy dokonujacy transakcji ,,odkupie-
nia” lub ,zamiany z” lub ,konwersji z” Jednostek Uczestnictwa
otrzymali zanizong kwote z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa. W celu wyréwnania strat Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje
dodatkowe $rodki pieniezne na rachunki bankowe Uczestnikow doko-
nujacych transakcji ,,odkupienia” lub ,,zamiany z” lub , konwersji z”
w dniach btednej wyceny w Subfunduszu.

W przypadku, gdy wartos¢ prawidtowej Jednostki Uczestnictwa byta
nizsza od btednie wyliczonej, Uczestnicy dokonujacy transakcji ,,na-
bycia” lub ,,zamiany do” lub ,konwersji do” otrzymali mniej Jedno-
stek Uczestnictwa. W celu wyrdwnania strat Uczestnikom, Towarzy-
stwo dokupuje na ich Subrejestry brakujaca liczbe Jednostek
Uczestnictwa. W w/w przypadku, Uczestnicy dokonujacy transakcji
»odkupienia” lub ,,zamiany z” lub ,konwersji z” Jednostek Uczest-
nictwa Funduszu otrzymali zawyzong kwote z tytutu ,,odkupienia”
Jednostek Uczestnictwa lub ,,zamiany z” lub ,konwersji z”. W celu
wyréwnania strat pozostatym Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje
brakujace srodki pienigezne na rachunek podstawowy Subfunduszu.

Czestotliwos¢ zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kazdym Dniu
Wyceny.

Okolicznosci, w ktérych Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie lub
odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, w tym wartos¢ aktywow
netto, po ktérej przekroczeniu Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie
Jednostek Uczestnictwa, jezeli Statut przewiduje taka mozli-
wosc.

Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa

Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa oddzielnie
dla kazdego Subfunduszu na 2 tygodnie, jezeli nie mozna dokonac
wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow danego Subfunduszu z
przyczyn niezaleznych od Funduszu. W przypadku okreslonym w zda-
niu poprzednim zbywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfundu-
szu moze zosta¢ zawieszone na okres dtuzszy niz dwa tygodnie, nie
przekraczajacy jednak dwoch miesiecy za zgoda i na warunkach
okreslonych przez Komisje.

Zawieszenie odkupywania Jednostek Uczestnictwa

Fundusz moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa od-
dzielnie dla kazdego Subfunduszu na dwa tygodnie jezeli:
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1) w okresie dwdch tygodni suma wartosci odkupywania przez Fun-
dusz Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu oraz Jednostek
Uczestnictwa danego Subfunduszu, ktorych odkupienia zazadano,
stanowi kwote przekraczajaca 10% Wartosci Aktywow Netto danego
Subfunduszu albo,

Opodatkowanie Uczestnikow Funduszu:
a) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sg osoby fizyczne:

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT, przychody z tytutu
udziatu w funduszach kapitatowych stanowia przychody z kapitatow
. . F— . : . - , pienieznych. Jednocze$nie zgodnie z przepisem art. 17 ust. 1c Usta-
2) nie mona dokonac wiarygodniej wyceny istotnej czesci aktywow wy o PIT nie ustala sie przychodu z umorzenia Jednostek Uczestnic-
danego Subfunduszu z przyczyn niezaleznych od Funduszu. twa, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na
W takiej sytuacji, za zgoda i na warunkach okreslonych przez Komi- Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu.

sie: Funduszami kapitatowymi w rozumieniu Ustawy o PIT sa miedzy in-
1) odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu moze nymi fundusze inwestycyjne dziatajace na podstawie przepisow o
zosta¢ zawieszone na okres nie przekraczajacy dwoch miesiecy, funduszach inwestycyjnych.

2) w okresie nie przekraczajacym szesciu miesiecy, przy zastosowa-
niu proporcjonalnej redukcji lub przy dokonywaniu wyptat z tytutu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, Fundusz
moze odkupywac Jednostki w ratach.

W przypadku Subfunduszu Noble Fund Timingowy takze:

1. Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfun-
duszu jezeli wartos¢ aktywow netto Subfunduszu przekroczy
200.000.000 (dwiescie milionow) ztotych.

2. Fundusz moze podja¢ decyzje o zawieszeniu zbywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu w kazdym czasie po Dniu Wyceny, w kto-
rym powezmie informacje o zaistnieniu okolicznosci wskazanej w
ust. 1. W decyzji o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa
wyznaczany jest dzien zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnic-
twa przypadajacy nie wcze$niej niz na nastepny dzien i nie pdzniej
niz na siédmy dzien po dniu ogtoszenia o zawieszeniu zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa. Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania
Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie internetowej oraz nie-
zwtocznie udostepni odpowiednia informacje za posrednictwem Dys-
trybutoréow. Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa dotyczy
rowniez zbywania Jednostek Uczestnictwa w wyniku konwersji lub
zamiany w rozumieniu Statutu, jezeli w ich wyniku miatoby nastapic¢
nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Na podstawie art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT opodatkowane sa
dochody z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych.

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT od dochoddéw z tytutu
udziatu w funduszach kapitatowych pobiera sie¢ 19% zryczattowany
podatek dochodowy, z zastrzezeniem tresci art. 52a Ustawy o PIT.
Przy ustalaniu dochodu w zwiazku z odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa, kosztem podatkowym, zgodnie z art. 23 ust. 1 pkt 38) Usta-
wy o PIT, sa wydatki poniesione na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Jednostki Uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslo-
nej wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa zapisane wedtug najwyzszej dla danego
Subfunduszu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa w danym Subrejestrze.

Zgodnie z art. 30a ust. 5 Ustawy o PIT, dochodu z tytutu udziatu w
funduszach kapitatowych nie pomniejsza sig o straty z tytutu udziatu
w funduszach kapitatowych oraz inne straty z kapitatow pienieznych
i praw majatkowych poniesionych w roku podatkowym oraz w latach
poprzednich.

Przepis art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT stosuje sie z uwzglednie-
niem umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych strong
jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki wynikaja-
cej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania lub
niepobranie podatku zgodnie z taka umowa jest mozliwe pod warun-
kiem uzyskania od podatnika certyfikatu rezydencji.

W zwiazku z faktem, ze Jednostki Uczestnictwa podlegaja dziedzi-
czeniu, do odziedziczonych Jednostek Uczestnictwa zastosowanie
znalez¢ moze rowniez ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od
spadkow i darowizn (tekst jednolity Dz. U. z roku 2009 nr 93, poz.
768 z pozniejszymi zmianami).

3. Fundusz moze wznowi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa w ter-
minie 7 dni po Dniu Wyceny, w ktorym wartos¢ aktywow netto
Subfunduszu, zmniejszy sie ponizej 160.000.000 (sto sze$¢dziesiat
miliondw) ztotych.

4. Fundusz moze roéwniez rozpocza¢ ponownie zbywanie Jednostek
Uczestnictwa, jezeli wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu nie
zmniejszy sie ponizej wartosci podanej w ust. 3 w przypadku, gdy
nie ma przeszkdd (w szczegdlnosci wynikajacych z dostepnosci po-
tencjalnie atrakcyjnych lokat Subfunduszu na rynku pierwotnym oraz stosowania w przypadku, jezeli Uczestnikami Funduszu s osoby za-
vytc')rnym) dla do.konywania lokat Aktywow Subfunduszu zgodnie z po- graniczne i Rzeczpospoli’ta Polska zawarta umowe w sprawie zapo-
lityka inwestycyjna Subfunduszu. biegania podwdjnego opodatkowania z panstwem osoby zagranicz-
5. Niezwtocznie po Dniu Wyceny, w ktorym Fundusz powezmie in- nej.

formacje o zaistnieniu okolicznosci wskazanej w ust. 3 lub 4 wyzna-
czany jest w drodze decyzji dzien wznowienia zbywania Jednostek
Uczestnictwa przypadajacy nie wczesniej niz na nastepny dzien i nie
pozniej niz na siodmy dzien po dniu ogtoszeniu o wznowieniu zbywa-
nia Jednostek Uczestnictwa. Fundusz niezwtocznie poinformuje o
wznowieniu zbywania Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie in-
ternetowej oraz udostepni odpowiednia informacje za posrednic-
twem Dystrybutordw.

6. Fundusz zwraca srodki pieniezne otrzymane od dnia zawieszenia
zbywania Jednostek Uczestnictwa do dnia wznowienia zbywania
Jednostek Uczestnictwa oraz srodki pieniezne przyjete w tym okre-
sie przez Dystrybutorow. Zwrot $rodkow pienieznych wptaconych
przez Uczestnikow jest réwnoznaczny z anulowaniem zlecen nabycia
Jednostek Uczestnictwa oraz zlecen konwersji lub zamiany, o kto-
rych mowa w ust.2.

Powyzsze zasady opodatkowania oséb fizycznych moga nie mie¢ za-

b) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sg osoby prawne
oraz jednostki organizacyjne nie majace osobowosci prawnej, z
wyjatkiem spotek nie majacych osobowosci prawnej:

Dochody tych podmiotéw, z tytutu udziatu w Funduszu podlegaja ob-
owiazkowi podatkowemu i beda opodatkowane na zasadach ogdlnych
okreslonych 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 przychodéw nie za-
licza sie przychodéw z tytutu umorzenia Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu, dokonanej
zgodnie z Ustawa.

Powyzsze zasady opodatkowania osob prawnych i jednostek organi-

zacyjnych nie majacych osobowosci prawnej moga nie mie¢ zastoso-

2.7. Okreslenie rynkéw, na ktorych sa zbywane Jednostki Uczestnic- wania w przypadku, jezeli Uczestnikami Funduszu sa osoby zagra-
twa niczne i Rzeczpospolita Polska zawarta umowe w sprawie zapobiega-
nia podwdjnego opodatkowania z panstwem osoby zagranicznej.

2.9. Wskazanie dnia, godziny i miejsca, w ktérym najpo6zniej publiko-
wana jest Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa,

Ze wzgledu na terytorialny zasieg oferty Subfunduszu
Jednostki Uczestnictwa zbywane sa wytacznie na terytorium Rzeczy-

pospolitej Polskiej.
Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci
Ustugi finansowe.

Ze wzgledu na osoby, ktorym zbywane sa Jednostki Uczestnictwa

Osobami uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sg
osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie po-

siadajace osobowosci prawnej.

2.8. Zwiezte informacje na temat obowigzkéw podatkowych Funduszu
oraz szczegotowe informacje na temat obowiazkow podatkowych
Uczestnikow Subfunduszu, wraz ze wskazaniem obowiazujacych
przepisow, w tym informacje czy z posiadaniem Jednostek
Uczestnictwa wiaze sie koniecznos$¢ uiszczania podatku dochodo-

wego

Ze wzgledu na fakt, iz obowiazki podatkowe zaleza od indywidualnej
sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca dokonywania inwestycji, w
celu ustalenia obowiazkow podatkowych, wskazane jest zasiegniecie

porady doradcy podatkowego lub prawnego.
Opodatkowanie Funduszu

Fundusz dziatajac jako fundusz inwestycyjny na podstawie przepisow
Ustawy jest zwolniony od podatku dochodowego od osob prawnych.

Podstawa prawna - art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o CIT.

ustalana w danym Dniu Wyceny, a takze miejsca publikowania
ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na
Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Fundusz ogtasza Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu oraz cene zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu na stronie internetowej www.noblefunds.pl, niezwtocz-
nie po ich ustaleniu. Fundusz doktada staran, aby ogtosi¢ Wartos¢
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu oraz cene
zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu do
godz. 22.00 w pierwszym dniu roboczym nastepujacym po danym
Dniu Wyceny, jednakze z przyczyn niezaleznych od Funduszu wycena
aktywow oraz ogtoszenie Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa Subfunduszu oraz ceny zbywania i odkupywania Jedno-
stek Uczestnictwa moga ulec opdznieniu.

2.10. Informacja o utworzeniu rady inwestorow

Nie dotyczy.

2.11. Informacja o zasadach dziatania Zgromadzenia Uczestnikow

Sposob zwotywania Zgromadzenia Uczestnikow

Zgromadzenie Uczestnikow zwotuje Towarzystwo, na warunkach
okreslonych w Ustawie i punktach 1) - 3) ponizej:
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1) ogtoszenie o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikow dokonywa-
ne jest w sposob okreslony w Statucie, wtasciwy dla ogtaszania
zmian Statutu, z zastrzezeniem, Ze nastepuje ono przed przekaza-
niem Uczestnikom zawiadomienia, o ktérym mowa w pkt. 2) ponizej,

2) o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikdw Towarzystwo zawia-
damia kazdego Uczestnika indywidualnie przesytka polecong lub na
trwatym nosniku informacji, co najmniej na 21 dni przed planowa-
nym terminem Zgromadzenia Uczestnikow,

3) od dnia ogtoszenia o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikow
Towarzystwo przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa udostepnia -
wraz z KIID - informacje o planowanym Zgromadzeniu Uczestnikow.

Wskazanie kregu osob, ktére, zgodnie z Ustawa, sa uprawnione do
wziecia udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikow

Uprawnieni do udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikow sa Uczestnicy
wpisani do Rejestru Uczestnikow wedtug stanu na koniec drugiego
dnia roboczego poprzedzajacego dzien Zgromadzenia Uczestnikow.
W sprawach dotyczacych tylko Subfunduszu uprawnieni do udziatu w
Zgromadzeniu Uczestnikow sa Uczestnicy tego Subfunduszu.

Uczestnik moze wziaé udziat w Zgromadzeniu Uczestnikdw osobiscie
lub przez petnomocnika. Petnomocnictwa udziela sie w formie pi-
semnej pod rygorem niewaznosci.

Zwiezty opis trybu dziatania i podejmowania uchwat przez Zgroma-
dzenie Uczestnikow

W Funduszu zwotuje sie Zgromadzenie Uczestnikow w celu wyraze-

nia zgody na:

1) rozpoczecie prowadzenia przez Fundusz dziatalnosci jako
fundusz powiazany lub rozpoczecie prowadzenia przez
Subfundusz dziatalnosci jako subfundusz powiazany,

stosuje sie.

Prawo do wniesienia powédztwa wygasa z uptywem miesiaca od dnia
powziecia uchwaty przez Zgromadzenie Uczestnikow.

W przypadku wniesienia oczywiscie bezzasadnego powddztwa o
stwierdzenie niewaznosci uchwaty Zgromadzenia Uczestnikow sad,
na wniosek Towarzystwa, moze zasadzi¢ od Uczestnika kwote do
dziesigeciokrotnej wysokosci kosztéw sadowych oraz wynagrodzenia
jednego adwokata lub radcy prawnego. Nie wytacza to mozliwosci
dochodzenia odszkodowania na zasadach ogélnych.

2.12. Zwiezty opis umowy zawartej miedzy funduszem powiazanym a

podstawowym
Nie dotyczy.

3. Informacje o Subfunduszach
3.1. Noble Fund Pienigezny (do 29 kwietnia 2014 r. Noble Fund Skar-

bowy)

3.1.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
3.1.1.1. Gtéwne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Gtownym rodzajem lokat Subfunduszu sa dtuzne papiery wartoscio-
we, w tym obligacje emitowane przez Skarb Panstwa i bony skarbo-
we oraz Instrumenty Rynku Pienieznego. Obligacje emitowane, po-
reczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, bony skarbowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, stanowi¢
beda minimum 70% wartosci Aktywow Subfunduszu. Aktywa Subfun-
duszu moga byc lokowane réwniez w instrumenty dtuzne innych emi-
tentow, w tym w dtuzne papiery wartosciowe przedsigbiorstw i jed-
nostek samorzadu terytorialnego.

Z zastrzezeniem limitéow przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych

2) zmiane funduszu podstawowego, powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:
3) zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci jako fundusz powiaza- 1) listy zastawne
ny, 2) depozyty bankowe,
4) potaczenie krajowe i transgraniczne funduszy, 3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
5) przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo, Poghodne, . . . .
ol ) X o 4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
6) przejecie zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace

przez spotke zarzadzajaca.
W zakresie nieuregulowanym w Statucie, tryb dziatania Zgromadze-

nia Uczestnikéw oraz podejmowania uchwat okresla regulamin przy-
jety na pierwszym posiedzeniu przez Zgromadzenie Uczestnikow.

Zgromadzenie Uczestnikow odbywa sie w Warszawie.
Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestnikow ponosi Towarzystwo.

Zgromadzenie Uczestnikow jest wazne, jezeli wezma w nim udziat
Uczestnicy posiadajacy co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa
Funduszu lub Subfunduszu, wedtug stanu na dwa dni robocze przed
dniem Zgromadzenia Uczestnikow.

Przed podjeciem uchwaty przez Zgromadzenie Uczestnikow zarzad
Towarzystwa jest obowiazany przedstawi¢ Uczestnikom swoja reko-
mendacje oraz udzieli¢ Uczestnikom wyjasnien na temat interesuja-
cych ich zagadnien zwiazanych ze zdarzeniem, ktére jest powodem
zwotania Zgromadzenia Uczestnikow, w tym odpowiedzie¢ na zadane
przez Uczestnikéw pytania.

Przed podjeciem uchwaty kazdy Uczestnik moze wnioskowac o prze-
prowadzenie dyskusji w przedmiocie zasadno$ci wyrazenia zgody, o
ktorej mowa powyzej.

Kazda cata Jednostka Uczestnictwa upowaznia Uczestnika do odda-
nia jednego gtosu.

Uchwata o wyrazeniu zgody, o ktérej mowa powyzej, zapada wiek-
szoscig 2/3 gtosow Uczestnikow obecnych lub reprezentowanych na
Zgromadzeniu Uczestnikow.

Uchwata Zgromadzenia uczestnikow jest protokotowana przez nota-
riusza.

Sposob powiadamiania Uczestnikéw o uchwatach podjetych przez
Zgromadzenie Uczestnikow

Towarzystwo powiadamia Uczestnikdw o tresci podjetych przez
Zgromadzenie Uczestnikdéw uchwat poprzez ich publikacje na stronie
internetowej www.noblefunds.pl, nie pozniej niz 7 dni od dnia ich
podjecia.

Pouczenie o mozliwosci zaskarzenia uchwat Zgromadzenia Uczestni-
kow zgodnie z art. 87e Ustawy

Uchwata Zgromadzenia Uczestnikow sprzeczna z Ustawa moze by¢
zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Funduszowi powddztwa
o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Prawo do wytoczenia przeciw Funduszowi powddztwa przystuguje:

1)  Uczestnikowi, ktory gtosowat przeciwko uchwale, a po jej po-
wzigciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu;

2) Uczestnikowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w
Zgromadzeniu Uczestnikow;

3) Uczestnikom, ktorzy nie byli obecni na Zgromadzeniu Uczestni-
kow, jedynie w przypadku wadliwego zwotania Zgromadzenia
Uczestnikow.

Przepisu art. 189 ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks poste-
powania cywilnego (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 121) nie

siedzibe za granica.

3.1.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-
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nego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest ak-
tualny poziom i przewidywana zmiana krzywej rentownosci dtuznych
papieréw wartosciowych.

Kryteriami doboru poszczegdlnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentow Rynku Pie-
nigznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendéw makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-
ba emitenta,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
Rynku Pienieznego,

e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
0,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - rowniez warunki
zamiany obligacji na akcje;

2) dla jednostek uczestnictwa i tytutow uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatno$¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

3) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos$¢ banku;

4) dla Instrumentow Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych
z polityka inwestycyjng obowigzujaca dla danego Subfunduszu,

b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

) ptynno$¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkosc
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktoérego indeks dotyczy oraz stopnia od-
zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.
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3.1.1.4, Wskazanie, czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia
wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadza-
nia portfelem

Wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie
powinna ulegac istotnym zmianom wynikajacym ze sktadu portfela
lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem.

3.1.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych
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przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwigzane z przyjetq polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sa Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

3.1.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
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zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych. Catkowita ekspozycja Subfunduszu
obliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie moze prze-
kroczy¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
na Subfunduszu

Uczestnicy akceptuja niski poziom ryzyka wynikajacy z faktu loko-
wania wiekszosci srodkow Subfunduszu w papiery dtuzne.

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pieréw wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowa¢ go poprzez dywersyfikacje portfela
papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentow dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca mie¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentow finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolnoscia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
row wartosciowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych umow. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktorych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze byc¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztow zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
Sciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papierow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kurséw poszczegdl-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczynic¢
sie do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmiennos¢ kursow walut obcych moze powodowad
zwiekszong zmiennos¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapic¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktore Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwiazane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papierow wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
sciwych dla instrumentow finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspdlnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania takga instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobo-
wiazane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutdw uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutéw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania W te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesigecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
Zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny ty-
tutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegdl-
nych kategorii lokat. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.1.4 podpunkt 3.1.4).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wycena
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie wyceny
instrumentow finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
zeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papieréw dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow war-
tosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
ze zwiekszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiazan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac¢ na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.
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- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem réznic miedzy cenami In-
strumentow Pochodnych a cenami aktywow zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

2) Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Subfundusz
transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze
sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposob odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwiazane z brakiem mozliwosci uzyskania
srodkéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa;

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowac brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie.

b) Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych Uczestnik Subfunduszu nie ma wptywu lub ma ograniczo-
ny wptyw:

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

Zgodnie ze Statutem zardéwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec
likwidacji. Rozwiazanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywac Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywdw, $ciagnieciu naleznosci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek
Uczestnictwa. Zbywanie aktywéw Funduszu powinno by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom
beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz
nie zostat postawiony w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokona¢ likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku
rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja wszystkie Subfundusze.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pieniezne wyptacane Uczest-
nikom beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby
Subfundusz nie zostat postawiony w stan likwidacji.

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moze przejaé za-
rzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajace-
go nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa bedacego dotych-
czas organem Funduszu, z chwila wejscia w Zycie tych zmian w sta-
tucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w
drodze umowy przekazac spétce zarzadzajacej prowadzacej dziatal-
nos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotow obstuguja-
cych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwiaza¢ umowe o prowadzenie
rejestru aktywow funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakze
zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkéw okre-
slonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie
zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi
zmiang Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze
nastapi¢ w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz nie-
zwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szescio-
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest
dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie ob-
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owiazkow Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw ob-
stugujacych Fundusz, w szczegélnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszu lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okre-
slonych okolicznosciach takze pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze mo-
ga zostaC potaczone z innymi funduszami lub subfunduszami.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypad-
kach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
$ci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
ktorych okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech miesiecy od dnia
ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towa-
rzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko zwiazane z przeksztatceniem specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiazane z jego przeksztatceniem.

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty-
tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji,
ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapi-
tatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie
réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w za-
kresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegolnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak row-
niez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentow, co moze nega-
tywnie wptywa¢ na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, Ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regu-
lacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow lub zasad
dostepu do poszczegélnych instrumentow finansowych oraz rynkéw
moga mie¢ bezposredni wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy
zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestoréw i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
opdzniong wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczeg6lnosci zawieszeniem lub
awarig systeméw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zda-
rzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow
po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-
sredni wptyw na Wartos$¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorow, ktorzy planuja osz-
czedzanie nawet w krotkim okresie, oczekuja stabilnych zyskow po-
rownywalnych lub wyzszych niz w przypadku depozytéw bankowych
oraz nie akceptuja ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w akcje i
akceptuja niskie ryzyko zwiazane z inwestycjami Aktywow Subfundu-
szu w dtuzne papiery wartosciowe.

3.1.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego do bada-
nia sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow Subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami doty-
czacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgod-
nosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyjna.

1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywoéw Netto na
Jednostke Uczestnictwa

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny
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Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz
zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Ak-
tywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie War-
tosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jedno-
stek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w
danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaco-
nym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym
Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz wartos$¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiazania ustala sie, z za-
strzezeniem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punktow 4.1, 4.2 i 4.3
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania
w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Akty-
wow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfun-
duszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg odrebnie dla Subfundu-
szu.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne kursy z godziny
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2.2 Zgodnie z postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepuja-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2.3 Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego:

(a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych, w ktorym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia -
w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

(b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia - w oparciu
o cene srednig transakcji wazong wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktorym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

(c) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre-
Slonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg6lnosci, gdy na danym sktadniku lo-
kat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

(a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za warto$¢ godziwa przyjmuje sie wartos¢ oszacowa-
na przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe za-
stosowanie powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, sza-
cowanie wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o, pu-
blicznie ogtoszona na innym niz rynek gtowny Aktywnym Rynku,
cene tego sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane me-
tody nie beda mogty by¢ zastosowane, szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie ogtoszong na Ak-
tywnym Rynku cene nier6zniacego sie istotnie sktadnika, w szcze-
golnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Je-
Zeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w opar-
ciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub przy
zastosowaniu wtasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym
dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z Aktywnego Ryn-

ku,

(b) w przypadku tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundu-
sze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica - zgodnie z metodami okreslonymi w punkcie
3.1 podpunkt 4),

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wig-
cej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalo-
ny na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesiaca kalendarzowego,

(b) kryterium wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na da-
nym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesiaca kalendarzowe-
g0,

(c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego
papieru wartosciowego opiera si¢ o rynek, w ktérym jako pierw-
szym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje sie, ze jego wartos¢ jest rowna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny,

3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1 Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych
pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi - w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie ko-
nieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane sa scisle powiazane z charakte-
rem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej kon-
strukcji modele wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumen-
tow pochodnych, zgodnie z pkt. 3) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa scisle powiazane z cha-
rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiaza-
nymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu
o modele wtasciwe dla poszczeg6lnych instrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt. 3) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunko-
wych odrebnie,

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

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywow pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

o europejskich: model Blacka-Scholesa,

o egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja
modelu Blacka-Scholesa, badz innych technik wyceny uwzgled-
niajacych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro-
centowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

4) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania maja-
ce siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ ak-
tywow netto na jednostke uczestnictwa, lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. Szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest wedtug jednej z metod wskazanych w
pkt. 3.2. W szczegdblnosci w przypadku braku aktualnej wyceny war-
tosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnic-
twa ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny,
szacowanie wartosci jednostek uczestnictwa lub tytutéw uczestnic-
twa moze nastapi¢ w oparciu o ostatnio dostepna cene transakcyjna,
o ile nie odbiega ona istotnie od wartosci ustalonej na bazie modelu
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teoretycznej wyceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub
tytutow uczestnictwa bedzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej.
Stosowany w takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien
bazowac¢ na aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktual-
nych danych dotyczacych sktadu lokat wycenianego funduszu inwe-
stycyjnego lub zagranicznego,

5) instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

6) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci no-
minalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych od-
setek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

3.2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje sie wartosc
Wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pieniez-
nych zwiazanych z tym sktadnikiem lokat;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z Aktywne-
go Rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Ryn-
ku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy
innymi:

1) metody rynkowe, w szczegdlnosci metode pordwnywalnych spotek
gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o
podobnym profilu i zakresie dziatania,

2) metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych
przeptywow pienigeznych,

3) metody ksiegowe, w szczegélnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika,
w szczeg6lnosci cene nabycia.

3.4. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej, beda stosowane w
sposob ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy
sprawozdawcze.

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa po-
wyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-
wanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunko-
wych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowanga ceng nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto-
Sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mo-
ga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopusz-
czalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4.3. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla
bondéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartos¢ ta nie
jest istotnie rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

4.5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.

4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powy-
zej, wykazuje sie¢ w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego do-
stepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

4.7. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kur-
su, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie
jest to mozliwe do waluty Euro.

5. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozda-
nia finansowego

[

Deloitte.

OSWIADCZENIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
Dla Zarzgdu Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Na podstawie art. 220 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o fuduszach inwestycyjnych (Dz. U. N
146, poz. 1546 wraz z Zzmianami) . iz

- zgodnosci zasad i metod wyceny aktywéw subfunduszu Noble Fund Slurbuu) (2wanego dalej
.Subfunduszem”), wydzelonego W ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(zwancgo dalej ..Funduszem”), opisanych w Rozdziale 11l pkt. 3.1.4 Prospektu Informacyjnego
Funduszu, 2 rozporzadzeniem Ministra Finansiw 7 dnia 24 grudnia 2007 roku w spravic
zsad i funduszy jnyeh (zwanego dalej "),

zgodnodei i kompletnodei przyjetych zasad wyceny aktywdw Subfunduszu, opisanych w pkt. 3.1.4
Rozdzialu 11l Prospektu Informacyjnego Funduszu 2 przyjeta preez Fundusz polityka inwestyeying
okredlong dla Subfunduszu, opisang w Art. 9 Rozdzialu V Czesci | oraz Art. 3 i 4 Rozdzialu |
Cagée Il Statutu Funduszu.

2a prayjecie metod i zasad wyceny aktywow Subfundusau oraz zgodnose 7 obowigzuigeymi przcpisami

funduszy weh oraz zgodnosé i tych zasad 2 polityka

Funduszu odpowiedzialny jest Zarzad T Naszym zadaniem bylo sporzadzenic

oéwiadczenia niczalezmego bicglego rewidenta i podsiawie prac wykonanych W ramach uslugi
atestacyjnej. Prace stosownie do w Polsce przcpisow prawa,

standardéw rewizii finansowej wydanych przez Krajows Radg Bieglych Rewidentow oraz
zgodnic z Migdzynarodowym Standardem Uslug Atestacyinych 3000 Uslugi' atestacyjne inne niz
badania lub przeglady historycznych informacii finansowych”

Przeprowadzone przez nas sprawdzenie potwierdza zgodnosé zasad i metod wyceny aktywéw
Subfunduszu, przedstawionych w pkt. 3.1.4 Rozdzialu NIl Prospekiu Informacyjnega Funduszu
2 Rozparzadzeniem oraz potwiendza ich zgodnoié i kompletnos 2 prayista przez Fundusz poltska

okreglon dla Subfund W Art, 9 Rozdzialu V Czgsci 1 oraz Art. 3i 4
Rozdzialu | Czgéci Il Statutu Funduszu, Ocena nie obejmowala weryfikacji, czy opisane metody
i zasady byly stosowane do wyceny aktywdw Subfunduszu ani tez, czy opisana polityka inwestycyjna
byla przestrzegana.

Deloitte.

Ninicjsze céwiadezenie zostalo sporzadzone wylacznie w celu dolgezenia do Prospektu Informacyjnego
Noble Funds Fundusz Inwestyeyjny Otwarty w cclu spelnienia wymogéw okreslonych w art. 220
ustawy o funduszach inwestyeyjnych

e ewid. 9750

WV imieriu Deloite Polska Spoka 2 ograniezong odpowiedzialnoseia Sp. k. (dawniej: Deloce Audyt
Sp. 7 0.0 — podmiotu jo_badania wpisanego na listg
podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73

%‘(
fariusz Szkaradek ~ Wiceprezes Zarzadu Deloitie Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte

Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoeia Sp. k. (dawnicj: Deloitte Audyt Sp. 20.0.)

Warszawa, 31 pazdziernika 2013 roku

3.1.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic-

3.

3.

-

-

twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz
kosztach obcigzajacych Subfundusz

.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosz-
tow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegolnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 6 Rozdzia-
tu | Czesci Il Statutu.

.5.2. Wskazanie wartosci Wspétczynnika Kosztéw Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bez-
posrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w Sredniej war-
tosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok. Wspotczynnik WKC
Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy 2012 wynosi: 1,51%
Wspotczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC) oblicza sie we-
dtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %
gdzie:
K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o
szczegolnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, z
wytaczeniem kosztow wskazanych ponizej,
t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sa dane,

www.noblefunds.pl
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WAN - oznacza Srednig wartos¢ aktywow netto Subfunduszu, obli-
czona W oparciu o wartos¢ aktywow netto na kazdy dzien kalenda-
rzowy w okresie t.

Do kosztow catkowitych Subfunduszu zalicza si¢ w szczegélnosci, o
ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wyceng $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walu-
tach obcych. Koszty Subfunduszu nie uwzglednione przy obliczaniu
Wspotczynnika Kosztow Catkowitych:

1) koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwiazane z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela, prowizje za
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariu-
sza,

prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienigznego lub instrumentami
pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska $wiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokos$c
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.1.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-
nym

3.1.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego
roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta

2) odsetki z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytéw, :"kmgi Subf \:d ’NAW :Ilestkg:
- . - . i . ubfunduszu Noble Fun rbowy
2;‘ IS:;L?S;Z:::; ;(v)ycr;‘l(l)(da%aéc’e z realizacji umoéw, ktorych przedmiotem EE:&D [tys. na dzief 31 grudnia 2012 r. w [tys. PLN]
4) optaty zwiazane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest- 60000 51610
nictwa lub inne optaty ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,
5) wartos¢ ustug dodatkowych. 40000
3.1.5.3. Optfaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek 20000
Uczestnictwa oraz inne opfaty uiszczane bezposrednio przez
Uczestnika
U T 1

Towarzystwo nie pobiera Optat Manipulacyjnych w zwiazku ze zby-
waniem lub odkupywaniem Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za zamiang

3.1.6.2. Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza-
cych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 5i 10 lat

pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci Stopa Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji

wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro- Zwrotu w Jednostki Uczestnictwa

spektem , z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty [%] Subfunduszu Noble Fund Skarbowy

nie moze by¢ wieksza niz 0% wptaty dokonanej w ramach nabycia 6.00% . 5,09%

Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu. o 4,95% ©

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji 4.00%

podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za konwersje i

pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci brak danych

wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro- 2,00%

spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty

nie moze by¢ wieksza niz 0% wptaty dokonanej w ramach nabycia )

Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu. 0,00% ~ 1 czas
3lata (2010-2012) 5 lat (2008-2012) 10 lat

SzczegoOtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowia-
zujacych u poszczegdlnych dystrybutorow wskazane zostaty w Tabeli
Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

3.1.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest uzalezniona od
wynikéw Subfunduszu

Towarzystwo nie pobiera optaty zmiennej, ktorej wysokos¢ bytaby
uzalezniona od wynikow Subfunduszu.

3.1.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-

stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspdlnego in-
westowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z gru-
py kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50
% swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspol-
nego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wigkszej niz kwota stanowiaca w skali roku
réwnowartosc¢ 1,5% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo majac na uwadze prowadzona przez Fundusz polityke
inwestycyjna nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.1.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie,

ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub in-
ny podmiot

Nie ma zastosowania.

3.1.5.7. Wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych

ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowa-
dzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nastepujace ustugi dodatkowe realizowane sg na rzecz Subfunduszu
przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska w ramach wyko-
nywania przez nie uméw posrednictwa w obrocie papierami warto-
Sciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami po-
chodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub re-
komendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systeméw transakcyjnych
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji.

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska ja-
kichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa

3.1.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie si¢
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest stawka WIBID overnight (WIBID ON).

Do dnia 30 lipca 2013 r. wtacznie wzorzec do oceny efektywnosci in-
westycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stanowita srednia
rentownosc 52 tygodniowych bonow skarbowych.

3.1.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktorych mowa w
pkt 3.1.6.2.

Wartosc sredniej stopy zwrotu z przyjetego
ot przez Subfundusz Noble Fund Skarbowy wzorca
opa
zwrotu

[%] 6,003 5,34%

4,55%
4,00%
brak danych
2,00%
czas
0,00% |

3lata (2010-2012) 5lat (2008-2012) 10 lat

3.1.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z
inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysoko-
$ci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci
Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
sci.

3.2. Noble Fund Mieszany
3.2.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
3.2.1.1. Gtéwne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja
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ZYSTWO FUNDUSZY STYCYINYCH S.A

Gtownymi rodzajami lokat Subfunduszu, beda:

e akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne,
kwity depozytowe i obligacje zamienne, ktore stanowi¢ beda od
20% do 80% wartosci Aktywow Subfunduszu.

o dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego kto-
re stanowi¢ beda nie wiecej niz 80% wartosci Aktywow Subfundu-
szu.

Z zastrzezeniem limitow przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych
powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

e listy zastawne,
e depozyty bankowe,

e Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne,

o jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania ma-
jace siedzibe za granica,

3.2.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
ocena biezacej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji i dtuznych
papieréw wartosciowych. Przy wyborze akcji Subfundusz bedzie sie
kierowat analiza fundamentalna i portfelowa. Subfundusz charakte-
ryzuje sie wysoka dopuszczalng zmiennoscia rodzaju lokat posiada-
nych w portfelu. Fundusz bedzie w sposob aktywny dokonywat alo-
kacji Aktywow Subfunduszu pomiedzy akcje oraz instrumenty dtuz-
ne.

Kryteriami doboru poszczegolnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emi-
tenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu
bezwzglednym, w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
80;
2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nigznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-
ba emitenta,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwiazanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
Rynku Pienigznego,

e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
g0,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda
miaty réwniez kryteria doboru lokat okreslone w pkt 1) powyzej
oraz warunki zamiany obligacji na akcje

3) dla jednostek uczestnictwa i tytutéw uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;

5) dla Instrumentow Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych
z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego Subfunduszu,

b) efektywnos$¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwana zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

3.2.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia od-
zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.

3.2.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfundusz moze sie charakteryzowac duza zmiennoscia wyni-
kajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ cen instrumentow finansowych, w

ktore Subfundusz lokuje Aktywa, Wartos¢ Aktywow Netto portfela
inwestycyjnego moze ulega¢ istotnym zmianom.

3.2.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych

przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna.

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sg Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.2.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkéw gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

3.2.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséow z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

3.2.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
ng

Uczestnicy akceptuja $redni poziom ryzyka wynikajacy z faktu loko-
wania czesci srodkow Subfunduszu w akcje i czesci Srodkow w papie-
ry dtuzne.

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pierow wartosciowych. Wartos¢ lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktéorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowad go poprzez dywersyfikacje portfela
papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentow dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca mie¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentéw finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolnoscia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
réw wartosciowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych umoéw. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktérych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze by¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztow zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
Sciej w sytuacji niskich obrotéw na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papierow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe
Zrodtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
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w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kurséw poszczeg6l-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczynic¢
sie¢ do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmiennos$¢ kurséw walut obcych moze powodowac
zwiekszong zmiennos¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowigzany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapi¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktére Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwiazane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papierow wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtowne czynniki ryzyka
to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki, ja-
kos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regula-
cje prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
Sciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobo-
wigzane ujawnia¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutéw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutdw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zosta¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesigcy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny ty-
tutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

Ryzyko zwiazane z faktem niedopuszczenia papierow wartosciowych
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moze sie okazac,
Ze z roznych przyczyn te papiery wartosciowe nie znajda sie w obro-
cie na rynku zorganizowanym (gietdzie). W takim przypadku ich
ptynno$¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie roznicy po-
miedzy wycena papierow wartosciowych w portfelu a mozliwa do
uzyskania ceng jego sprzedazy.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegol-
nych kategorii lokat. W szczegolnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.2.4 podpunkt 3.1.7).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wyceng
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentéw finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac¢ wykazanie wyceny
instrumentow finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
zeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papierdéw dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow war-
tosciowych rosnie. W przypadku spétek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
ze zwigkszeniem kosztéw finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiagzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem réznic miedzy cenami In-
strumentow Pochodnych a cenami aktywow zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

2) Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
jednostki uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegblnymi warunkami zawartych przez subfundusz
transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze
sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposob odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwiazane z brakiem mozliwosci uzyskania
srodkéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa;

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowac brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie.

b) Ryzyko wystapienia szczegoélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych Uczestnik Subfunduszu nie ma wptywu lub ma ograniczo-
ny wptyw:

Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec
likwidacji. Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywa¢ Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywow, Sciagnieciu naleznosci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek
Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno byé dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pieniezne wyptacane Uczestnikom
beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz
nie zostat postawiony w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokonac likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku
rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja wszystkie Subfundusze.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pieniezne wyptacane Uczest-
nikom beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby
Subfundusz nie zostat postawiony w stan likwidacji.

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moze przejaé za-
rzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajace-
go nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa bedacego dotych-
czas organem Funduszu, z chwila wejscia w zycie tych zmian w sta-
tucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca
Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w
drodze umowy przekazac spotce zarzadzajacej prowadzacej dziatal-
nos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotow obstuguja-
cych Fundusz
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Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o prowadzenie  3.2.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

rejestru aktywow funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakze
zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okre-
Slonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie
zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi
zmiang Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze
nastapi¢ w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz nie-
zwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szescio-
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest
dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie ob-
owiazkow Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw ob-
stugujacych Fundusz, w szczegélnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okre-
slonych okolicznosciach takze pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze mo-
ga zostaé potaczone z innymi funduszami lub subfunduszami.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okre$lonych przypad-
kach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikdw na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
sci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
ktorych okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech miesiecy od dnia
ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towa-
rzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko zwiazane z przeksztatceniem specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiazane z jego przeksztatceniem.

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty-
tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji,
ktora pomniejsza nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapi-
tatu. Wzrost inflacji moze, wigc spowodowac¢ spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sige
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w za-
kresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegoblnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak row-
niez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentéw, co moze nega-
tywnie wptywa¢ na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, Ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regu-
lacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodéw lub zasad
dostepu do poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz rynkow
moga miec¢ bezposredni wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy
zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestoréw i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
op6zniona wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczeg6lnosci zawieszeniem lub
awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zda-
rzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow
po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systemoéw i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-
sredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.2.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okre$leniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestoréw, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 2 lat, oczekuja zyskow wyzszych
niz w przypadku depozytéw bankowych oraz akceptuja ryzyko zwia-
zane z inwestycjami czesci aktywow Subfunduszu w akcje, tzn. licza
sie z mozliwoscia wysokich wahan wartosci ich inwestycji, szczegol-
nie w krotkim okresie.

Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu uprawnionego do bada-
nia sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow Subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami doty-
czacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgod-
nosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyjna.

1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywdéw Funduszu oraz wyceny
Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz
zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Ak-
tywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réowna sie War-
tosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jedno-
stek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w
danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaco-
nym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym
Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz wartos$¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sie, z za-
strzezeniem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punktow 4.1, 4.2 i 4.3
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania
w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywoéw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Akty-
wow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfun-
duszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie dla Subfundu-
szu.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatnie dostepne kursy z godziny
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2.2 Zgodnie z postanowieniami ponizszymi, wyceniane sa nastepuja-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2.3. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego:

(a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych, w ktorym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia -
w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

(b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia - w oparciu
o cene srednia transakcji wazong wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

(c) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre-
slonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg6lnosci, gdy na danym sktadniku lo-
kat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

(a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listow
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zastawnych, za wartos¢ godziwa przyjmuje sie wartos¢ oszacowa-
na przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie warto$¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe za-
stosowanie powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, sza-
cowanie wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o pu-
blicznie

ogtoszong, na innym niz rynek gtowny Aktywnym Rynku, cene tego
sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane metody nie be-
da mogty byc¢ zastosowane, szacowanie wartosci godziwej zostanie
dokonane w oparciu o publicznie ogtoszona na Aktywnym Rynku
cene nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Jezeli wszystkie
powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia oszacowania
wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub przy zastosowaniu
wtasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym dane wejsciowe
do tego modelu beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku

(b) w przypadku udziatowych papierow wartosciowych szacowanie
wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostepne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy - do wyceny wylicza sie Srednia arytmetyczna z najlep-
szych ofert kupna i sprzedazy z tym, ze uwzglednienie wytacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku
braku mozliwosci oszacowania wartosci godziwej w sposéb opisany
powyzej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w
punkcie 3.1. podpunkt 3),

(c) w przypadku tytutow uczestnictwa emitowanych przez fundu-
sze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica - zgodnie z metodami okreslonymi w punkcie
3.1. podpunkt 7),

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

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wie-
cej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalo-
ny na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie¢ nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesiaca kalendarzowego,

(b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na da-
nym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowe-
g0,

(c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego
papieru wartosciowego opiera sig¢ o rynek, w ktorym jako pierw-
szym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje sie, ze jego wartos¢ jest réwna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1 Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych
pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instru-
menty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi - w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sig¢ ko-
nieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $ci$le powiazane z charakte-
rem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej kon-
strukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumen-
tow pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa $cisle powiazane z cha-
rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiaza-
nymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu
o modele wtasciwe dla poszczegolnych nstrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt. 6) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunko-
wych odrebnie,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - we-
dtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z punktu

3.2,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o metody
wskazane w pkt 3.2. uwzgledniajace w szczegolnosci wartos¢ godzi-
wa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos$¢
wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugu-
jacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy
akcje emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji za-
stosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowie-
niem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego
w szczegdlnosci wartos¢ godziwa papieru wartosciowego, w zwiazku
z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

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

(@) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywow pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

o europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja
modelu Blacka-Scholesa, badz innych technik uwzgledniajacych
charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro-
centowych: model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania maja-
ce siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ ak-
tywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. Szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest wedtug jednej z metod wskazanych w
pkt. 3.2. W szczegdblnosci w przypadku braku aktualnej wyceny war-
tosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnic-
twa ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny,
szacowanie wartosci jednostek uczestnictwa lub tytutow uczestnic-
twa moze nastapi¢ w oparciu o ostatnio dostepna cene transakcyjna,
o ile nie odbiega ona istotnie od wartosci ustalonej na bazie modelu
teoretycznej wyceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub
tytutdw uczestnictwa bedzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej.
Stosowany w takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien
bazowac¢ na aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktual-
nych danych dotyczacych sktadu lokat wycenianego funduszu inwe-
stycyjnego lub zagranicznego,

8) instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

9) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci no-
minalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych od-
setek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

3.2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje sie wartosc
Wyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigz-
nych zwiazanych z tym sktadnikiem lokat;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z Aktywne-
go Rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Ryn-
ku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje si¢ miedzy
innymi:

1) metody rynkowe, w szczegolnosci metode porownywalnych spotek
gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o
podobnym profilu i zakresie dziatania,

2) metody dochodowe, w szczegodlnosci metode zdyskontowanych
przeptywow pienieznych,

3) metody ksiegowe, w szczegblnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika,
w szczegblnosci cene nabycia.

3.4. Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej, beda stosowane w
sposoOb ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy
sprawozdawcze.

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa po-
wyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.
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3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-
wanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunko-
wych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana ceng nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto-
Sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréow
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych mo-
g3 by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopusz-
czalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4.3. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla
bonéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartos¢ ta nie
jest istotnie rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

4.5. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.

4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powy-
zej, wykazuje sig w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego do-
stepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

4.7. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kur-
su, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie
jest to mozliwe do waluty Euro.

5. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozda-
nia finansowego

Deloitte.

OSWIADC
UPRAWNIONEGO DO BAD.

PODMIOTU.

RAWOZDAN FINANSOWYCH

Dia Zarzadu Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Na podstarwic art. 220 ust. | ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestyeyjnyeh (Dz. U. Ne
146, poz. 1546 wraz 2 ymi zmianami)

7godnosei zasad | metod wyeeny aktywéw subfunduszu Noble Fund Mieszany (zwanego dalej
. Subfunduszem”), wydziclonego W ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(zwanego dalej Funduszem™), opisanych w Rozdziale 111 pkt. 3.2.4 Prospekiu Informacyjnego
Funduszu, 2 omporzadzeniem Minisiea Finanséw 2 dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
Inych zasad rach funduszy i yjnych (zwancgo dalej R 03

~ zgodnosci i kompletnodci przyjetych zasad wyceny aklywdw Subfunduszu, opisanyeh w pkt. 3.2.4
Rozdzialu 111 Prospektu Informacyjnego Funduszu  prayjeta przez Fundusz polityka inwestyeying
okreslong dla Subfunduszu, opisang w At. 9 Rozdzial V Czedei [ oraz Ant. 3 i 4 Rozdziatu 1l
Cagsel I Statutu Funduszu.

Za pezyigeie metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu oraz zgodnosé z obowigz
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz zgodnosé i Kompletnosé tych
inwestycyjna Funduszu odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa, Naszym za
oéwiadczenia niczaleznego bieglego rewidenta na podstawic prac wyk
atestacyjnej. Prace stosownie do oby geyeh w P
keajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow oraz
zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Uslug Ate: ch 3000 ,Uslugi stestacyjne inne niz
badania lub pezeglady historyezmych informacji finansowy

Przeprowadzone przcz nas sprawdzenic potwierdza zpodnod¢ zasad i metod wyceny aktywow
Subfunduszu, przedstawionych W pkt Rozdzialu NIl Prospektu Informacyjnego Funduszs
2 Rozporzadzeniem oraz potwierdza ich zgodnodé ikomplumm. 2 przyiely przez Fundusz polityky

okreslong dla S Art. 9 Rozdzialu V Czgsci | oraz Art. 3 1 4

Ruldllalu It Czgéci 1l Statutu Funduszu, Ocena nie ulx)mmnh weryfikacji, czy opisanc metody
i zasady byly stosowane do wyceny aktywow Subfunduszu ani tez. czy opisana polityka inwestycyjna
byla przestezegana

Deloitte.

Ninicjsze oéwiadczenie zostalo sporzadzone wylacznie w celu dolgczenia do Prospektu Informacyjnego
Noble Funds Fundusz Inwestyeyjny Otwarty w celu spelnienia wymogow okreslonych w art. 220
ustawy o funduszach inwestycyjnych.
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nr ewid. 97

W imieniu Deloitie Polska Spoika z ograniczony odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawnicj: Deloite Audyt
Sp. z 0.0.) — podmiotu do_badania wpisanego na listg
podmiotéw uprawnionych prowadzony przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73

73

Darius: aradek - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. ~ komplementariusza Deloitie
Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawnicj: Deloitte Audyt Sp. 20.0.)

Warszawa, 31 pazdziemika 2013 roku

3.2.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic-

twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz
kosztach obciazajacych Subfundusz

3.2.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosz-
tow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegolnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 6 Rozdzia-
tu Il Czesci Il Statutu.

3.2.5.2.Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bez-
posrednio z dziatalnosciag inwestycyjna Subfunduszu w $redniej war-
tosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2012 wynosi: 4,02%

Wspotczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC) oblicza sie we-
dtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %
gdzie:
K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktoérych mowa w przepisach o
szczegolnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, z
wytaczeniem kosztow wskazanych ponizej,
t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sa dane.
WAN - oznacza $rednia warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obli-
czong w oparciu o warto$¢ aktywow netto na kazdy dzien kalenda-
rzowy w okresie t.

Do kosztow catkowitych Subfunduszu zalicza sie w szczegdlnosci, o
ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walu-
tach obcych.

Koszty Subfunduszu nie uwzglednione przy obliczaniu Wspotczynnika
Kosztow Catkowitych:

- koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwiazane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela, prowizje za
rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariu-
sza,

- odsetki z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

- $wiadczenia wynikajace z realizacji umoéw, ktorych przedmiotem sa
instrumenty pochodne,

- optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnic-
twa lub inne optaty ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,

- warto$¢ ustug dodatkowych.

3.2.5.3.0ptaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek

Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane bezposrednio przez
Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera

Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

o 4% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii A,

e 2% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii B.

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii C
nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyijna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B
i C pobiera Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:
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e 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,

o 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiange
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem , z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wigksza niz 4% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za konwersje
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wigksza niz 4% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga by¢ okreslone in-
dywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki Uczest-
nictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysokos¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,
badz okreslona grupe nabywcow, z obowiazku ich ponoszenia w sy-
tuacjach okreslonych ponizej.

Zwolnienie z Optaty Manipulacyjnej lub obnizenie jej stawki moze
nastapi¢ w nastepujacych wypadkach:

e w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub
Subfunduszu,

w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji kon-

Ustawy.

3.2.5.6.Wskazanie istniejacych umoéw lub porozumien na podstawie,

ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub in-
ny podmiot

Nie ma zastosowania.

3.2.5.7.Wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych

ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowa-
dzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nastepujace ustugi dodatkowe realizowane sa na rzecz Subfunduszu
przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska w ramach wyko-
nywania przez nie uméw posrednictwa w obrocie papierami warto-
$ciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami po-
chodnymi:

o przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub re-
komendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systemoéw transakcyjnych
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji.

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska ja-
kichkolwiek dodatkowych kosztoéw na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa
prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami
pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska swiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysoko$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.2.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-

nym

3.2.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego

roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta

wersji lub zamiany, przez jednego nabywce jednorazowo jedno- Wartosc Wartosc Aktywow Netto

stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez =~ AKbywow Subfunduszu Noble Fund Mieszany
Towarzystwo za kwote przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zto- E‘Ertﬁo [tys. na dzier 31 grudnia 2012r. w [tys. PLN]
tych lub ztoZenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek 147 546

za taka kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla 160 000

Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym

takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie ko- 120 000

lejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ra-

mach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy in- 80 000

westycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wska- 40000

zanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej
przez Towarzystwo. W przypadku ztozenia takiej deklaracji przez
Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dys-
trybutora niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przy-
znanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji de-
klaracji,

e w ramach uczestnictwa w Programach,

e w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz
podmiotow zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do nich domi-
nujacych, pracownikow Towarzystwa, pracownikow Agenta Trans-

0

3.2.6.2. Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki

Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza-
cych dziatalnosc¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 51 10 lat

Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji

ferowego, pracownikow Depozytarliusza, pracownilkéw akcjonari,u- ;i?r';?u w Jednostki Uczestnictwa
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutorow i podmiotow [] Subfunduszu Noble Fund Mieszany
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta- '
wie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug, 8,00% 6 33
o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji, 6.00%
e na wniosek Dystrybutora,
4,00%
e w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.
Szczegbtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowia- 2,00% 1,22% brak danych
zujacych u poszczegdlnych dystrybutorow wskazane zostaty w Tabeli _ -
Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa. 0,00% St (20102012) 5 lat (2008.2072) . 1 CZas
ata (2010-201 a -201 10 la

3.2.5.4.Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest uzalezniona od
wynikéw Subfunduszu

Towarzystwo nie pobiera optaty zmiennej, ktorej wysokos¢ bytaby
uzalezniona od wynikow Subfunduszu.

3.2.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-

stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspolnego in-
westowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z gru-
py kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50
% swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspol-
nego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wiekszej niz kwota stanowiaca w skali roku
rownowartos¢ 4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Towarzy-
stwo majac na uwadze prowadzona przez Fundusz polityke inwesty-
cyjna nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101 ust. 5

3.2.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-

cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sig
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest stopa zwrotu sktadajaca sie w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG
oraz w 50% ze stawki WIBID overnight (WIBID ON).

Do dnia 30 lipca 2013 r. wtacznie wzorzec do oceny efektywnosci in-
westycji w Jednostki Uczestnictwa stanowita stopa zwrotu zbudowa-
na w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG oraz w 50% ze s$redniej ren-
townosci 52 tygodniowych bondw skarbowych.

3.2.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez

Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okresow, o ktorych mowa w
pkt 3.2.6.2
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Stopa Wartosc sredniej stopy zwrotu z przyjetego
zwrotu przez Subfundusz Noble Fund Mieszany wzorca
[

8,00%

5,86%
6,00%
4,00%
. brak danych
2,00% 1,53%
0,00% T - T 10Zas
3lata (2010-2012) 5lat (2008-2012) 10 lat

3.2.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z

3.3.

inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysoko-
$ci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
sci.

Noble Fund Akcji

3.3.1. Zasady polityki inwestycyjnej
3.3.1.1. Gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Gtownym rodzajem lokat Subfunduszu, beda lokaty w akcje, prawa
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i
obligacje zamienne, ktdre stanowi¢ beda nie mniej niz 70% wartosci
Aktywow Subfunduszu. Warto$¢ inwestycji w dtuzne papiery warto-
sciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego nie moze przekroczy¢ 30%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

Z zastrzezeniem limitow przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych
powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

listy zastawne,

depozyty bankowe,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne,

e jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania ma-
jace siedzibe za granica,

3.3.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
analiza fundamentalna i portfelowa.

Kryteriami doboru poszczeg6lnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emi-
tenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
C) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu
bezwzglednym w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
20;
2) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nigznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendéw makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-
ba emitenta,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwiazanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
Rynku Pienieznego,

e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
g0,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda
miaty réwniez kryteria doboru lokat okreslone w pkt 1) powyzej
oraz warunki zamiany obligacji na akcje

3) dla jednostek uczestnictwa i tytutow uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytow,

b) wiarygodnos¢ banku;
5) dla Instrumentéw Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodno$¢ instrumentow bazowych
z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego Subfunduszu,

b) efektywnos$¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwana zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

3.3.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia od-
zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.

3.3.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfundusz moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wyni-
kajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ cen instrumentow finansowych, w
ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulega¢ istotnym zmianom.

3.3.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych

przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwiazane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sa Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowa¢ powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.3.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkoéw gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

3.3.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci aktywdw netto
Subfunduszu.

3.3.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
na:

Uczestnicy akceptuja wysoki poziom ryzyka wynikajacy z faktu loko-
wania wiekszosci srodkow Subfunduszu w akcje.

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pieréw wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowad go poprzez dywersyfikacje portfela
papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentow dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca mie¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentow finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolno$cia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
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réw wartosciowych.
- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sig
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych uméw. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktorych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze byc¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztéow zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
Sciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papieréow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kurséw poszczeg6l-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczynic¢
sie¢ do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmiennos¢ kurséw walut obcych moze powodowac
zwiekszong zmiennos¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiagzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapi¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktore Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwiazane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papieréow wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtowne czynniki ryzyka
to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielko$¢ spotki, ja-
kos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regula-
cje prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
Sciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobo-
wiazane ujawnia¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutéw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zosta¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesigcy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
Zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny ty-
tutdéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan
Ryzyko zwiazane z faktem niedopuszczenia papierow wartosciowych

nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moze sie okazac,
Ze z réznych przyczyn te papiery wartosciowe nie znajda sie w obro-
cie na rynku zorganizowanym (gietdzie). W takim przypadku ich
ptynno$¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowacé powstanie réznicy po-
miedzy wycena papieréow wartosciowych w portfelu a mozliwa do
uzyskania ceng jego sprzedazy.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegol-
nych kategorii lokat. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutdow uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.3.4 podpunkt 3.1.7).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wyceng
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie wyceny
instrumentoéw finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
Zeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papieréw dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papierow wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow war-
tosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wigzaé
ze zwigkszeniem kosztéw finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiagzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem réznic miedzy cenami In-
strumentow Pochodnych a cenami aktywow zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

2) Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagnigecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
jednostki uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez subfundusz
transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze
sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposob odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwiazane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwiazane z brakiem mozliwosci uzyskania
$rodkéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa;

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowaé brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie.

b) Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony
wptyw:

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec
likwidacji. Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywac Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywow, $ciagnieciu naleznosci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek
Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pieniezne wyptacane Uczestnikom
beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz
nie zostat postawiony w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokonac likwidacji

Subfunduszu. Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku
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rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja wszystkie Subfundusze.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pieniezne wyptacane Uczest-
nikom beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby
Subfundusz nie zostat postawiony w stan likwidacji.

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moze przejac za-
rzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czeséci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajace-
go nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa bedacego dotych-
czas organem Funduszu, z chwila wejscia w zycie tych zmian w sta-
tucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w
drodze umowy przekazac spotce zarzadzajacej prowadzacej dziatal-
nos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstuguja-
cych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwiaza¢ umowe o prowadzenie
rejestru aktywow funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakze
zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okre-
slonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie
zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi
zmiang Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze
nastapi¢ w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz nie-
zwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szescio-
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest
dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie ob-
owiazkow Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow ob-
stugujacych Fundusz, w szczegoélnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okre-
sSlonych okolicznosciach takze pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikdw, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze mo-
ga zostaC potaczone z innymi funduszami lub subfunduszami.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okre$lonych przypad-
kach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
Sci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
ktorych okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech miesiecy od dnia
ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towa-
rzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko zwiazane z przeksztatceniem specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiazane z jego przeksztatceniem.

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty-
tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji,
ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapi-
tatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie
réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegdlnosci w za-
kresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegblnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak row-
niez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentéw, co moze nega-
tywnie wptywa¢ na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regu-
lacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodéw lub zasad
dostepu do poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz rynkow
moga miec¢ bezposredni wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy
zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku
niewtasciwych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, oszustw,
btedoéw ludzkich, czy btedoéw systemowych.

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
opdzniong wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczegolnosci zawieszeniem lub
awarig systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zda-
rzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow
po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ograniczac¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-
sredni wptyw na Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.3.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorow, ktérzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekuja wysokich zyskow
oraz akceptuja bardzo wysokie ryzyko zwiazane z inwestycjami w
akcje, tzn. licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwe-
stycji, szczegolnie w krotkim okresie.

3.3.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu uprawnionego do bada-
nia sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami doty-
czacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgod-
nosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyjna.

1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz wyceny
Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz
zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Ak-
tywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie War-
tosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jedno-
stek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w
danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaco-
nym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym
Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywéw Funduszu oraz wartos¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiazania ustala sie, z za-
strzezeniem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punktow 4.1, 4.2 i 4.3
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania
w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Akty-
wow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfun-
duszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie dla Subfundu-
szu.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne kursy z godziny
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2.2 Zgodnie z postanowieniami ponizszymi, wyceniane sa nastepuja-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2.3. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego:
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(a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych, w ktorym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia -
w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

(b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia - w oparciu
o cene srednig transakcji wazong wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktorym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

(c) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre-
Slonych w pkt. 1) i 2) a w szczegolnosci, gdy na danym sktadniku lo-
kat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

(a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za wartos¢ godziwa przyjmuje sie wartos¢ oszacowa-
na przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe za-
stosowanie powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, sza-
cowanie wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o pu-
blicznie ogtoszona, na innym niz rynek gtowny Aktywnym Rynku,
cene tego sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane me-
tody nie beda mogty byc¢ zastosowane, szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie ogtoszong na Ak-
tywnym Rynku cene nierézniacego sie istotnie sktadnika, w szcze-
golnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Je-
zeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwig
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w opar-
ciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub przy
zastosowaniu wtasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym
dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z Aktywnego Ryn-
ku,

(b) w przypadku udziatowych papierow wartosciowych szacowanie
wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostepne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy - do wyceny wylicza sie $rednia arytmetyczna z najlep-
szych ofert kupna i sprzedazy z tym, ze uwzglednienie wytacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku
braku mozliwosci oszacowania wartosci godziwej w sposob opisany
powyzej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w
punkcie 3.1. podpunkt 3),

(c) w przypadku tytutow uczestnictwa emitowanych przez fundu-
sze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica - zgodnie z metodami okreslonymi w punkcie
3.1. podpunkt 7),

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

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wig-
cej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciag godziwa jest kurs ustalo-
ny na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie¢ nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesiagca kalendarzowego,

(b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na da-
nym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesiaca kalendarzowe-
g0,

(c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego
papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktorym jako pierw-
szym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje sie, ze jego wartos¢ jest réwna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego wartos¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Ak-
tywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotycza-
cych pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instru-
menty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi - w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie ko-

nieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charakte-
rem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
warto$¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej kon-
strukcji modele wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumen-
tow pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa sciSle powiazane z cha-
rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiagza-
nymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu
o modele wtasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt. 6) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunko-
wych odrebnie,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - we-
dtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z punktu
3.2,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o metody
wskazane w pkt 3.2. uwzgledniajace w szczegolnosci wartos¢ godzi-
wa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugu-
jacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy
akcje emitenta nie s notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji za-
stosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowie-
niem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego
w szczegdlnosci warto$¢ godziwa papieru wartosciowego, w zwiazku
z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

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

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywow pienieznych, , w szczegdlnosci:

(b) w przypadku opcji:

o europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacja
modelu Blacka-Scholesa, badz innych technik uwzgledniajacych
charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro-
centowych: model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania maja-
ce siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszona wartos¢ ak-
tywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. Szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest wedtug jednej z metod wskazanych w
pkt. 3.2. W szczegolnosci w przypadku braku aktualnej wyceny war-
tosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnic-
twa ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny,
szacowanie wartosci jednostek uczestnictwa lub tytutdw uczestnic-
twa moze nastapi¢ w oparciu o ostatnio dostepna cene transakcyjna,
o ile nie odbiega ona istotnie od wartosci ustalonej na bazie modelu
teoretycznej wyceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub
tytutdw uczestnictwa bedzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej.
Stosowany w takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien
bazowa¢ na aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktual-
nych danych dotyczacych sktadu lokat wycenianego funduszu inwe-
stycyjnego lub zagranicznego,

8) instrumenty rynku pienigznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

9) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci no-
minalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych od-
setek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

3.2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje sie wartosc
Wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigz-
nych zwiazanych z tym sktadnikiem lokat;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z Aktywne-
g0 Rynku;
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3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na

podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nierdznia-
cego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji
prawnej i celu ekonomicznym.

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy
innymi:

1) metody rynkowe, w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek
gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o
podobnym profilu i zakresie dziatania,

2) metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych
przeptywow pienieznych,

3) metody ksiegowe, w szczegblnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika,
w szczeg6lnosci cene nabycia.

3.4. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej, beda stosowane w
sposob ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy
sprawozdawcze.

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa po-
wyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-
wanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunko-
wych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana ceng nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto-
sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mo-
g3 by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopusz-
czalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4.3. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréow wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy
cena odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla
bonéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartos¢ ta nie
jest istotnie rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

4.5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.

4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powy-
zej, wykazuje sie w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego do-
stepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

4.7. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kur-
su, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie
jest to mozliwe do waluty Euro.

5.03wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego

Deloitte.
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OSWIADCZENIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
Dia Zarzydu Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjych S.A.

Na podstawi art. 220 ust, | ustawy  dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnyeh (Dz. U. Nr
146, poz. 1546 wraz rymi zZmianami) o iz

- zgodnotci zasad i metod wyceny aktywow subfunduszu Noble Fund Akeji (zwancgo dalej

i "), wydziclonego w ramach Noble Funds Fundusz Tnwestycyjny Otwarty
JFunduszem”), opisanych w Rozdziale 11l pkt. Prospektu Informacyinego
nisia_Finansw 2 dnia 24 g 2007 roku w sprawie
funduszy inwestycyjny dalej iem”™),

Funduszu, 2 rozporzydzeniem
zasnd

zgodnosei | kompletnosci przyjtych zasad wyceny aktywéw Subfunduszu, opisanych w pkt. 3.3.4
Rozdzialu 111 Prospektu Informacyjnego Funduszu 7 przyigty pezez Fundusz polityky inwestycyjna
okreslong dla Subfunduszu, opisang w Art. 9 Rozdzialu V' Czgsei | oraz Art. 3 i 4 Rozdziatu Il
Czgéei 11 Statutu Funduszu,

Za prayigcie metod i zusad wyceny aktywéw Subfunduszu or

2g0dn0sé z obowigzujacymi przepisami
Kompletnod¢ tych zasad 2 polityka

y stosownie do w Polsce przepisw prawa,
ch standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowy Rad Bieglych Rewidentow oraz
Uslug weh 3000 . Uslugi atestacyjne inne niz

badanialob przeglady historyeznych informaci finansowyeh”

Prasprowadaone przsz tas sprawdacnie potwierdza zgodnosé zasad i metod wyceny aktywow

Subfunduszu, przedstawionych W pki. 3.3.4 Rozdzialu IIl Prospektu Informacyinego Funduszu
2 Rozporzgdzenicm oraz potwicrdza ich lgodmrs( i Kompletnast: 2 prayieta praez Fundusz. polityka
okreslong dla W Art. 9 Roadzialu V Czgsei | oraz Art. 3 1 4

Rozdzialu 11l Czgsci Il Statuu Funduszu. Ocena nie obejmowala weryfikacji, czy opisane metody
i zasady byly stosowane do wyceny aktywéw Subfunduszu ani tez, ezy opisana polityka inwestycyjna
byla przestrzegana.

Deloitte.

Ninicjsze odwiadezenic zostalo sporzadzone wylacznie wcelu dolgezenia do Prospektu Informacyjnego
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty w cclu spelnienia wymogdw okreslonych w an. 220
ustawy o funduszach inwestycyjnych.

nrewid, 9750

W imicniu Deloitte Polska Spolka z ograniczony odpowiedzialnosel Sp. k. (dawniej: Deloitie Audyt
Sp. z 0.0) ~ podmioty do_badania wpisanego na lisie
podmiotéw "y przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

2

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0, - komplementariusza Deloitie
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z0.0.)

Warszawa, 31 pazdziernika 2013 roku

3.3.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnic-

twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz
kosztach obciazajacych Subfundusz

3.3.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosz-
tow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegolnych rodzajow kosztow okreslone s w tresci art. 6 Rozdzia-
tu Il Czesci Il Statutu.

3.3.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bez-
posrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w sredniej war-
tosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2012 wynosi: 4,98%

Wspotczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC) oblicza sie we-
dtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %

gdzie:

K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktoérych mowa w przepisach o
szczegolnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, z
wytaczeniem kosztow wskazanych ponizej,

t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sa dane,

WAN - oznacza srednig warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obli-

www.noblefunds.pl
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czong w oparciu o warto$¢ aktywow netto na kazdy dzien kalenda-
rzowy w okresie t.

Do kosztow catkowitych Subfunduszu zalicza sie w szczegdlnosci, o
ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wycena srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walu-
tach obcych.

Koszty Subfunduszu nie uwzglednione przy obliczaniu Wspétczynnika
Kosztow Catkowitych:

o koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwiazane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela, prowizje
za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozy-
tariusza,

odsetki z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

o $wiadczenia wynikajace z realizacji uméw, ktérych przedmiotem
sq instrumenty pochodne,

optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub inne optaty ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,

o wartos¢ ustug dodatkowych.

3.3.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek

Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane bezposrednio przez
Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera
Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

o 4% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii A,

o 2% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii B.

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii C
nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B
i C pobiera Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

o 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,

o 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiange
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat zamieszczonej udostepnianej zgodnie ze
Statutem i Prospektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wyso-
kos¢ tej optaty nie moze by¢ wieksza niz 4% wptaty dokonanej w ra-
mach nabycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za konwersje
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wigksza niz 4% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga by¢ okreslone in-
dywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki Uczest-
nictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysokos¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,
badz okreslona grupe nabywcow, z obowiazku ich ponoszenia w sy-
tuacjach okreslonych ponizej.

Zwolnienie z Optaty Manipulacyjnej lub obnizenie jej stawki moze
nastapi¢ w nastepujacych wypadkach:

e w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub
Subfunduszu,

e w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, przez jednego nabywce jednorazowo jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo za kwote przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zto-
tych lub ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek
za taka kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla
Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym
takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sig ko-
lejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ra-
mach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wska-
zanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej
przez Towarzystwo. W przypadku ztozenia takiej deklaracji przez
Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dys-
trybutora niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przy-
znanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji de-

klaracji,
e w ramach uczestnictwa w Programach,

e w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz
podmiotow zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do nich domi-
nujacych, pracownikow Towarzystwa, pracownikow Agenta Trans-
ferowego, pracownikow Depozytariusza, pracownikéw akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutoréw i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi uméw o swiadczenie ustug,

o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
* na wniosek Dystrybutora,
e w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

Szczegdtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowia-
zujacych u poszczegolnych dystrybutoréw wskazane zostaty w Tabeli
Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

3.3.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czesciag wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest uzalezniona od
wynikéw Subfunduszu

Towarzystwo nie pobiera optaty zmiennej, ktorej wysokos¢ bytaby
uzalezniona od wynikow Subfunduszu.

3.3.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-

stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspélnego in-
westowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z gru-
py kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50
% swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspol-
nego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wigekszej niz kwota stanowiaca w skali roku
rownowartosc¢ 4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo majac na uwadze prowadzona przez Fundusz polityke
inwestycyjna nie pobiera wynagrodzenia, o ktérym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.3.5.6. Wskazanie istniejacych umoéw lub porozumien na podstawie,

ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub in-
ny podmiot

Nie ma zastosowania.

3.3.5.7. Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu

tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska w
ramach wykonywania przez nie uméw posrednictwa w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
mentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub re-
komendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systemow transakcyjnych
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji.
Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadcze-
niem takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ makler-
ska jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow.
Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo
sa prowizje za posredniczenie tych podmiotow w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienigznego lub instru-
mentami pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wyko-
nywania przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska $wiad-
czen dodatkowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na
wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfundu-
szem.

3.3.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-

nym

3.3.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego

roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta
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3.3

e jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez

L\fkartos:c' Wartosc Aktywow Netto fundu§ze ;agraniczng lub instytucje wspdlnego inwestowania ma-
N ER’:’[DtWyS Subfunduszu Noble Fund Akcji jace siedzibe za granica,
PLN] ' na dzien 31 grudnia 2012 r. w [tys. PLN] 3.4.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-
800 000 729333 nego Subfunduszu
Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
600 000 analiza fundamentalna i portfelowa.
400000 Kryteriami doboru poszczegélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:
1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
200 000 nych i kwitéw depozytowych:
0 a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emi-
T 1

.6.2. Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza-
cych dziatalno$¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie, 3, 5i 10
lat

Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa

tenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu
bezwzglednym, w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
g0;
2) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-

Stopa Subfunduszu Noble Fund Akcji ba emitenta, ) ) .
zwrotu ) b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,
[%] &,00% 6,91% c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
6,00% d) stosunek occzjekiwanej stopy zwrotu do ryzyliabir}westycyjnego
) ) zwiazanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
4,00% brak danych Rynku Pienieznego,
2,00% 5 lat (2008-2012) e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
0,00% T T 1 CZAs g0,
7.00% 4 3lata (2010-2012) - f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,
’ 1.90% g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda

3.3

3.3

-4,00%

.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu
Indeks sktadajacy sie w 90% z indeksu WIG oraz w 10% ze stawki WI-
BID O/N

.6.4. Informacja o srednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktorych mowa w
pkt 3.3.6.2.

miaty rowniez kryteria doboru lokat okreslone w pkt 1) powyzej
oraz warunki zamiany obligacji na akcje

3) dla jednostek uczestnictwa i tytutéw uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatno$¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos$¢ banku;

5) dla Instrumentéw Pochodnych:

Stopa Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z przyjetego a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych

zwrotu przez Subfundusz Noble Fund Akcji wzorca z polityka inwestycyjna obowigzujaca dla danego Subfunduszu,

[#] b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-
8,00% 6,16% mentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu ba-
6,00% zowego,

4,00% brak danych c) ptynno$¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
2,00% strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielko$¢
0,00% . . p— transakcji,

T - d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
-2 00"‘_ :‘ ) mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-

-4,00% -2,10% bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosé.

3.4.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow
3.3.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia od-

inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysoko-
$ci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
sci.

3.4. Noble Fund Akcji Matych i $rednich Spotek
3.4.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej
3.4.1.1. Gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Gtownym rodzajem lokat Subfunduszu, beda lokaty w akcje, prawa
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i
obligacje zamienne, ktdre stanowi¢ beda nie mniej niz 60% wartosci
Aktywow Subfunduszu. Wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery warto-
Sciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego nie moze przekroczy¢ 40%
wartosci Aktywow Subfunduszu, Z zastrzezeniem limitow przewi-
dzianych w Statucie dla danej inwestycji, Aktywa Subfunduszu moga
by¢ lokowane, oprocz wskazanych powyzej, takze w nastepujace ka-
tegorie lokat:

o listy zastawne,

o depozyty bankowe,

o Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne,

zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.

3.4.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfunduszu moze si¢ charakteryzowaé¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ cen instrumentow finansowych, w
ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.4.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych

przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sa Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji..

3.4.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu
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odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkoéw gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

3.4.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci aktywow netto
Subfunduszu.

3.4.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
na
- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pieréw wartosciowych. Wartos¢ lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela
papieréw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentéw dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca mie¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentéw finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolnoscia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
row wartosciowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych umoéw. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktorych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze by¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztéow zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
sciej w sytuacji niskich obrotéw na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papieréw wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kursow poszczeg6l-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢
sie do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmienno$¢ kursow walut obcych moze powodowac
zwiekszona zmiennos¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapi¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktore Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwigzane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papierow wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtowne czynniki ryzyka

to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki, ja-
kos$¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regula-
cje prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
sciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, s one zobo-
wiazane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutéw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania W te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
Zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowania wyceny ty-
tutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

Ryzyko zwiazane z faktem niedopuszczenia papieréw wartosciowych
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moze sie okazad,
Ze z réznych przyczyn te papiery wartosciowe nie znajda sie w obro-
cie na rynku zorganizowanym (gietdzie). W takim przypadku ich
ptynnos¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak réowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie roznicy po-
miedzy wycena papieréw wartosciowych w portfelu a mozliwa do
uzyskania ceng jego sprzedazy.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegdl-
nych kategorii lokat. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.4.4 podpunkt 3.1.7).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wycena
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie wyceny
instrumentow finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
zeniem lub zawyzeniem warto$ci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papieréw dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow war-
tosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
ze zwiekszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiazan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac¢ na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem roznic miedzy cenami In-
strumentow Pochodnych a cenami aktywow zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

2) Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
jednostki uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez subfundusz
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transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektérych ze
sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposdb odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania
Srodkow pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikéw lokat Subfunduszu,
moze skutkowac brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiazan wobec Uczestnikdow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie.

b) Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony
wptyw:

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

Zgodnie ze Statutem zardéwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec
likwidacji. Rozwiazanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywac Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywdw, $ciagnieciu naleznosci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek
Uczestnictwa. Zbywanie aktywéw Funduszu powinno by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom
beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz
nie zostat postawiony w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokona¢ likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku
rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja wszystkie Subfundusze.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pieniezne wyptacane Uczest-
nikom beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby
Subfundusz nie zostat postawiony w stan likwidacji.

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moze przejac za-
rzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajace-
go nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa bedacego dotych-
czas organem Funduszu, z chwila wejscia w Zycie tych zmian w sta-
tucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w
drodze umowy przekazac spotce zarzadzajacej prowadzacej dziatal-
nos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotow obstuguja-
cych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwiaza¢ umowe o prowadzenie
rejestru aktywow funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakze
zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okre-
slonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie
zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi
zmiang Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze
nastapi¢ w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz nie-
zwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szescio-
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest
dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie ob-
owiazkow Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow ob-
stugujacych Fundusz, w szczegélnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okre-
slonych okolicznosciach takze pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze mo-
ga zostaé potaczone z innymi funduszami lub subfunduszami.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypad-

kach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
$ci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
ktorych okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech miesiecy od dnia
ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towa-
rzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko zwiazane z przeksztatceniem specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiazane z jego przeksztatceniem.

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty-
tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji,
ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapi-
tatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie
réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w za-
kresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegolnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak row-
niez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentéw, co moze nega-
tywnie wptywa¢ na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalnos¢ inwestycyjna jest przedmiotem regu-
lacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow lub zasad
dostepu do poszczegélnych instrumentow finansowych oraz rynkéw
moga miec¢ bezposredni wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy
zZwrotu.

f) Ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku

niewtasciwych lub zawodnych procesow wewnetrznych, oszustw,
btedéw ludzkich, czy bteddéw systemowych.

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestoréw i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
opdzniong wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczeg6lnosci zawieszeniem lub
awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zda-
rzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow
po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-
sredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.4.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestoréw, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekuja wysokich zyskow
oraz akceptuja bardzo wysokie ryzyko zwigzane z inwestycjami w
akcje, tzn. licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwe-
stycji, szczegdlnie w krotkim okresie.

3.4.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego do bada-
nia sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami doty-
czacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgod-
nosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyjna.

1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny
Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz
zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Ak-
tywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie War-
tosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jedno-
stek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w
danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaco-
nym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym
Dniu Wyceny.
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1.2. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiazania ustala sie, z za-
strzezeniem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punktow 4.1, 4.2 i 4.3
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
tos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania
w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Akty-
wow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfun-
duszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg odrebnie dla Subfundu-
szu.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatnie dostepne kursy z godziny
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2.2 Zgodnie z postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepuja-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienigznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2.3. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego:

(a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych, w ktorym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia -
w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

(b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia - w oparciu
o cene $rednig transakcji wazong wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktorym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

(c) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre-
Slonych w pkt. 1) i 2) a w szczegolnosci, gdy na danym sktadniku lo-
kat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

(a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za wartos¢ godziwa przyjmuje sie wartos¢ oszacowa-
na przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe za-
stosowanie powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, sza-
cowanie wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o pu-
blicznie ogtoszona, na innym niz rynek gtowny Aktywnym Rynku,
cene tego sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane me-
tody nie beda mogty by¢ zastosowane, szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie ogtoszong na Ak-
tywnym Rynku cene nier6zniacego sie istotnie sktadnika, w szcze-
golnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Je-
zeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w opar-
ciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub przy
zastosowaniu wtasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym
dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z Aktywnego Ryn-
ku

(b) w przypadku udziatowych papieréw wartosciowych szacowanie
wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostepne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy - do wyceny wylicza sie Srednia arytmetyczna z najlep-
szych ofert kupna i sprzedazy; z tym, ze uwzglednienie wytacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku
braku mozliwosci oszacowania wartosci godziwej w sposob opisany
powyzej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w

punkcie 3.1. podpunkt 3),

(c) w przypadku tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundu-
sze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica - zgodnie z metodami okreslonymi w punkcie
3.1 podpunkt 7),

(d) w przypadku innych sktadnikow lokat szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wig-
cej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalo-
ny na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesiaca kalendarzowego,

(b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na da-
nym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesiaca kalendarzowe-
g0,

(c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie
poréwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego
papieru wartosciowego opiera si¢ o rynek, w ktérym jako pierw-
szym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje sie, ze jego wartos¢ jest rowna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Ak-
tywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotycza-
cych pozyczki papieréw wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi - w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie ko-
nieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane sa scisle powiazane z charakte-
rem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej kon-
strukcji modele wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumen-
tow pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa scisle powiazane z cha-
rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiaza-
nymi wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o
modele wtasciwe dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt. 6) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunko-
wych odrebnie,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - we-

dtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z punktu

3.2,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o metody
wskazane w pkt 3.2. uwzgledniajace w szczegolnosci wartos¢ godzi-
wa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢
wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugu-
jacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy
akcje emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji za-
stosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowie-
niem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego
w szczegdlnosci wartos¢ godziwa papieru wartosciowego, w zwiazku
z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

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

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywow pienigznych,

(b) w przypadku opcji:

europejskich: model Blacka-Scholesa,

egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja
modelu Blacka-Scholesa, badz innych technik uwzgledniajacych
charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro-
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centowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienigznych. jest istotnie rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.
7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez 4.5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walu-
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania maja- tach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane
ce siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszona wartos¢ ak- na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
tywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.

uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa, jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. Szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest wedtug jednej z metod wskazanych w
pkt. 3.2. W szczegélnosci w przypadku braku aktualnej wyceny war-

4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powy-
zej, wykazuje si¢ w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego do-
stepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

tosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnic- 4.7. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
twa ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny, nych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kur-
szacowanie wartosci jednostek uczestnictwa lub tytutow uczestnic- su, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu
twa moze nastapi¢ w oparciu o ostatnio dostepna cene transakcyjna, wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie
o ile nie odbiega ona istotnie od wartosci ustalonej na bazie modelu jest to mozliwe do waluty Euro.

teoretycznej wyceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub 5.0swiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
tytutéw uczestnictwa bedzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej. finansowego

Stosowany w takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien

bazowac na aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktual-

nych danych dotyczacych sktadu lokat wycenianego funduszu inwe- %
stycyjnego lub zagranicznego, Deloitte.

8) instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

9) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci no-
minalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych od-
setek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

3.2. Za wiarygodnie oszacowana wartos¢ godziwa uznaje sie wartosc¢
Wyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,

OSWIADCZENIE PODMIOTU.
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Dia Zarzadu Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

i 7 j SWi i i il 7 i N 1,220 ust, 1 st dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestyeyjnyeh (Dz. U. Nr
niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe bk b el ey
Jest rzetelne oszacowanie przez te JeanStke przeptywow pieniez- ~ zgodnodei zasad i metod wyceny aktywow subfunduszu Noble Fund Akeji Malych | Srednich
i iki ; Spolek (zwanego dalej ,Subfunduszem”), wydziclonego w ramach Noble Funds Fundusz
nyCh Zw1azanych ztym sktadnikiem lokat; I-Iwc;hc\‘n; Otwarty (zwanego dalej Funduszem”), opisanych w Rozdziale IIl pki. 3.4.4
. s ) 1 1 24
2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile B e
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z Aktywne- ~Rozporzadzenien”),
0 Rynku:; ~ zgodnosci i kompletnosci przyjétych zasad wyceny aktywow Subfunduszu, opisanych w pkt. 3.4.4
8O Ry ’ Rozdzialu 1Nl Prospektu Informacyjnego Funduszu z przyista preez Fundusz polityky inwestycyjng

okreslong dla Subfunduszu, opisang w Art. 9 Rozdzialu V Czgsci | oraz Art. 3 i 4 Rozdzialu IV

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie Caedci Il Statutu Funduszu,
uznanych metod estymacji;

Za prayjesic metod i 7asad wyceny n}.hnow Subfunduszu ora zgodnosé z obowiazujgeymi przcpisami

. P . . o .. fundusz; yeyinych oraz zgodnosé i §¢ tych zasad z polityky

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Ak- i 4 Fuihoczt o Jost Zarzad T Naszym e bylo sporzidzenie

tywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Ryn- | j:;;ﬁjj’;"]“,,";f"""““ Lieglog _";fj::jf.lj“dl,"""“‘“" B D e ey

ku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o po- | Keajowyeh standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade B Rewidenté oraz

dObI‘Iej kOnStrukcji prawnej 1 Celu ekonomicznym l[\b:;dn! Migdzynarodowym Qhuda({dun U\hhz r‘\lcﬁu; nych 3000 ,Uslugi atestacyjne inne niz
. adania lub przeglady historycznych informacii

: i . P : Przeprowadzone przez mas sprawdzenic potwierdza /bo\(lmx'é zasad i metod wyceny akiywéw

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy Sublunduszu, pracdstawionych w pkt 344 Roadsiatu 1 Prospektu. Informacyjnego Funduszu

innymi' 2 Rozporzadzeniem oraz potwierdza. ich zgodnosc i kompletnosé z przyjetg przez Fundusz polityka

N jng okreslong dla w Art. 9 Rozdzialu V Czgdci | oraz Art. 314

- . . . Rnlﬂ))a'u v l(z;s:l u 5mm|u Funduszu. Ocena nie obejmowala weryfikacji, czy opisane metody

1) metody rynkowe, w szczegolnosci metode porownywalnych spotek i 2asady byly stosowane do wyceny aktyww Subfunduszu ani e, czy opisona poltyka inwestycyjna

gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o Inia i,
podobnym profilu i zakresie dziatania,

2) metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych
przeptywow pienigeznych,

3) metody ksiegowe, w szczegblnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika,

w szczegblnosci cene nabycia. Deloitte.

3.4. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej, beda stosowane w

sposob ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy Ninicjsze péwindezenie zostalo sporzqdzone wylgeanie w celu dolaczenia do Prospektu Informacy]négo

Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty w celu spelnienia wymogéw okreslonych w arl. 220

sprawozdawcze. ustawy o funduszach Inwestycyjnych.

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa po-
wyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-
wanej ceny nabycia - warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunko-
wych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona

skorygowana cene nabycia. W imieniu Deloitie Polska Spolka z ograniczonq odpowiedzialnosciy Sp. k. (dawniej: Deloltte Audyt
) Sp. z 0.0 — podmiow uprwnionego do badania sprawozdail finansowych wpisaneeo na lists
4. Szczegolne zasady wyceny podmiotéw uprawnionych prowadzong praez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto-

Sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréow / 5

warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych mo- Dariusz Sekaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. 2 0.0. — komplementariusza Deloitie
ga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopusz- Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoseiq Sp. . (dawnicj: Deloitie Audyl Sp. 2 0.0.)
czalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4.3. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-  3.4.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnic-

‘Wanzawa, 31 paddziemnika 2013 roku

bowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy kosztach obciazajacych Subfundusz
ceng odkupu, a cena sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 3. 4.5.1. Koszty Subfunduszu
Procentowej. . i . P :

. . . . Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposéb kalkulacji i naliczania kosz-
4.4. Bony skarbowe wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia osza- tow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej 9,‘le’ d!a oraz terminy, w Kktérych najwczeéniej moze nastapi¢ pokrycie po-
bondw skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartosc ta nie szczegolnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 6 Rozdzia-
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tu IV Czesci Il Statutu.

3.4.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bez-
posrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w sredniej war-
tosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy 2012
wynosi: 6,03%
Wspdtczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC) oblicza sie we-
dtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %
gdzie:
K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o
szczegolnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, z
wytaczeniem kosztow wskazanych ponizej,
t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sa dane,
WAN - oznacza Srednig wartos¢ aktywow netto Subfunduszu, obli-
czona w oparciu o wartos¢ aktywow netto na kazdy dzien kalenda-
rzowy w okresie t.

Do kosztow catkowitych Subfunduszu zalicza sie¢ w szczegdlnosci, o
ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wycena srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walu-
tach obcych.

Koszty Subfunduszu nie uwzglednione przy obliczaniu Wspotczynnika
Kosztow Catkowitych:

e koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwiazane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela, prowizje
za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozy-
tariusza,

odsetki z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

swiadczenia wynikajace z realizacji umoéw, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne,

optaty zwiazane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub inne optaty ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,
o wartos¢ ustug dodatkowych.

3.4.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek

Uczestnictwa oraz inne opfaty uiszczane bezposrednio przez
Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera
Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

o 5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii A,

e 2,5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii B.

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii C
nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B
i C pobiera Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

e 2,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,

e 5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiane
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem , z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wieksza niz 5% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za konwersje
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wieksza niz 5% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga by¢ okreslone in-
dywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki Uczest-
nictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysoko$¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,
badz okreslona grupe nabywcow, z obowiazku ich ponoszenia w sy-
tuacjach okreslonych ponizej.

Zwolnienie z Optaty Manipulacyjnej lub obnizenie jej stawki moze
nastapi¢ w nastepujacych wypadkach:

e w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub
Subfunduszu,
e w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, przez jednego nabywce jednorazowo jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo za kwote przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zto-
tych lub ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek
za taka kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla
Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym
takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie ko-
lejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ra-
mach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wska-
zanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej
przez Towarzystwo. W przypadku ztozenia takiej deklaracji przez
Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dys-
trybutora niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przy-
znanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji de-
klaracji.
w ramach uczestnictwa w Programach,
w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz
podmiotow zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do nich domi-
nujacych, pracownikow Towarzystwa, pracownikow Agenta Trans-
ferowego, pracownikow Depozytariusza, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutoréw i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi uméw o swiadczenie ustug,
dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
na wniosek Dystrybutora,
« w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

Szczegdtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowia-
zujacych u poszczegdlnych dystrybutorow wskazane zostaty w Tabeli
Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

3.4.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest uzalezniona od
wynikéw Subfunduszu

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmienne-
go uzaleznionego od wynikow zarzadzania Subfunduszem przez To-
warzystwo.

1) Wynagrodzenie Zmienne Towarzystwa obliczane bedzie zgodnie z
ponizszym wzorem:

Rz=max[20%*(Zw-Zb)*WAN(Dt-1);0]-Rzd
przy czym:

Rz - oznacza dzienng rezerwe na Wynagrodzenie Zmienne obliczong
w Dniu Wyceny. Dodatni wynik oznacza konieczno$¢ utworzenia re-
zerwy w ksiegach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik oznacza
koniecznos$¢ rozwiazania rezerwy w ksiggach Subfunduszu w kwocie
Rz,

Zw - oznacza zmiane procentowa WAN/JU obliczana w sposdb:
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%,

gdzie:

WAN/JU(D.,) - oznacza WAN/JU z poprzedniego Dnia Wyceny,
WAN/JU(D1) - oznacza WAN/JU za ostatni Dzien Wyceny w kwartale
poprzedzajacym kwartat, za ktory jest liczone Wynagrodzenie
Zmienne,

WAN/JU - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu przypadaja-
ca na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

Zb - 80% x RmWIG40 + 20% x RWIBID O/N,

gdzie:

RmWIG40 - oznacza stope zwrotu indeksu mWIG40 w okresie pomie-
dzy poprzednim Dniem Wyceny, a ostatnim Dniem Wyceny w kwarta-
le poprzedzajacym kwartat, za ktory jest naliczane Wynagrodzenie
Zmienne,

RWIBID O/N - oznacza iloczyn $redniej geometrycznej dziennych
stawek WIBID O/N za okres pomiedzy poprzednim Dniem Wyceny, a
ostatnim Dniem Wyceny w kwartale poprzedzajacym kwartat, za kto-
ry jest naliczane Wynagrodzenie Zmienne oraz ilosci dni kalendarzo-
wych w okresie pomiedzy poprzednim Dniem Wyceny, a ostatnim
Dniem Wyceny w kwartale poprzedzajacym kwartat, za ktory jest
naliczane Wynagrodzenie Zmienne, podzielonych przez ilos¢ dni w
roku,

WAN (Dt-1) - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu z po-
przedniego Dnia Wyceny,

Rzd - oznacza zagregowana wysoko$¢ rezerwy utworzonej na Wyna-
grodzenie Zmienne za dany kwartat na poprzedni Dzien Wyceny.

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne w trzecim Dniu Wyceny od dnia wejscia w zycie postano-
wien Statutu Funduszu wprowadzajacych Wynagrodzenie Zmienne
Towarzystwa lub od dnia wznowienia pobierania Wynagrodzenia
Zmiennego.

3) w pierwszym kwartale, za ktory jest naliczana rezerwa na Wyna-
grodzenie Zmienne oraz w pierwszym Dniu Wyceny drugiego kwarta-
tu, za ktory naliczana jest rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne,
WAN/JU(D1) oznacza pierwszy Dzien Wyceny Aktywow Subfunduszu.
RmWIG40 oraz RWIBID O/N obliczany jest z uwzglednieniem analo-
gicznych zasad.

4) na potrzeby wyliczania Wynagrodzenia Zmiennego w pierwszym
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Dniu Wyceny kazdego kolejnego kwartatu, za ktory naliczane jest
Wynagrodzenie Zmienne, WAN/JU(D1) oznacza WAN/JU za ostatni
Dzien Wyceny poprzedniego kwartatu poprzedzajacego kwartat, za
ktory naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne. RmWIG40 oraz RWIBID
O/N obliczany jest z uwzglednieniem analogicznych zasad.

5) Fundusz wyptaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysoko-
sci zagregowanej rezerwy utworzonej na pierwszy Dzien Wyceny
kwartatu nastepujacego po kwartale, za ktory naliczane jest Wyna-
grodzenie Zmienne, a takze w wysokosci zagregowanej rezerwy
utworzonej na ostatni Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien, w ktorym
Subfundusz zostanie postawiony w stan likwidacji. Wynagrodzenie
Zmienne wyptacane jest w terminie 7 dni odpowiednio od zakoncze-
nia danego kwartatu kalendarzowego, lub od postawienia Subfundu-
szu w stan likwidacji.

6) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego. W takim przypadku
Wynagrodzenie Zmienne naliczane jest proporcjonalnie za dany
okres od momentu podjecia decyzji przez Towarzystwo. Zapisy
wskazane w punktach 1) - 4) powyzej stosuje si¢ odpowiednio.

3.4.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspoélnego in-
westowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z gru-
py kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50
% swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspol-
nego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wiekszej niz kwota stanowiaca w skali roku
rownowartos¢ 4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo majac na uwadze prowadzona przez Fundusz polityke
inwestycyjna nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.4.5.6.Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie,
ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub in-
ny podmiot

Nie ma zastosowania.

3.4.5.7.Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu
tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska w
ramach wykonywania przez nie umow posrednictwa w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
mentami pochodnymi:

o przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub re-
komendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systeméw transakcyjnych
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji.

o Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadcze-
niem takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ makler-
ska jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow.
Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo
sg prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
mentami pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wyko-
nywania przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska swiad-
czen dodatkowych. $wiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na
wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfundu-
szem.

3.4.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-
nym

3.4.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego
roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta

Wartosc Wartosc Aktywow Netto
Aktywow Subfunduszu Noble Fund Akcji Matychi Srednich Spétek
E‘E;’jo [tys. na dzieri 31 grudnia 2012 r. w [tys. PLN]

200 000

145578
150 000
100 000
50 000

0+ 1

3.4.6.2. Wartos¢ s$redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza-
cych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 51i 10 lat

Stopa Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji
zwrotu w Jednostki Uczestnictwa
[] Subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spdtek
8,00% 6,06%
6,00%
4,00% brak danych
2,00%
! 5 lat (2008-2012
0,00% L ) | czas
-2,00% 3lata (2010-2M3) 10 lat
-4,00%
-6,00% )
-5,23%

3.4.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie si¢
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu
Portfel sktadajacy sie w 80% z indeksu mWIG40 oraz w 20% ze stawki
WIBID O/N

3.4.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okresoéw, o ktorych mowa w
pkt 3.4.6.2.

Wartosc sredniej stopy zwrotu z przyjetego
przez Subfundusz Noble Fund Akcji Matychi Srednich

Stopa Spotek
Srotu potek wzorca

[%] 8,00%

6,00% i

’ 3,35%

4,00% brak danych

2o - 5 lat (2008-2012)

0,00% T T 1 CZas
2.00% | 3lata (2010-2012) 10 lat
-4,00%
-6,00%

-5,33%

3.4.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z
inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysoko-
$ci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
sci.

3.5. Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
3.5.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
3.5.1.1. Gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Subfundusz, bedzie lokowat w dtuzne papiery wartosciowe, Instru-
menty Rynku Pienigznego, oraz akcje i inne papiery udziatowe (pra-
wa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozy-
towe i obligacje zamienne), z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji
lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych w Ustawie,
a takze nastepujacych zasad inwestowania Aktywow Subfunduszu w
polskie i zagraniczne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku
Pienigznego:

1) wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego bedzie wynosi¢ od 40% do 100 % wartosci Akty-
woéw Subfunduszu;

2) catkowita wartos$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do ak-
cji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obli-
gacje zamienne na akcje, a takze w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz in-
stytucji zbiorowego inwestowania nie moze przekroczy¢ 50% warto-
Sci Aktywow Subfunduszu;

3) inwestycje w inne przewidziane Statutem kategorie lokat beda
dokonywane z uwzglednieniem potrzeb zarzadzania biezaca ptynno-
Scia Subfunduszu i nie beda przekracza¢ 20 % wartosci Aktywow
Subfunduszu.

z zastrzezeniem limitoéw przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych
powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

o listy zastawne,

o depozyty bankowe,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne,

jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania ma-
jace siedzibe za granica.
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3.5.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj- Jednostek Uczestnictwa.

nego Subfunduszu 3.5.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
analiza fundamentalna i portfelowa.

Kryteriami doboru poszczegélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emi-
tenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
C) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu
bezwzglednym, w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
20;
2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nigznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-
ba emitenta,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwiazanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
Rynku Pienieznego,

e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
g0,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda
miaty réwniez kryteria doboru lokat okreslone w pkt 1) powyzej
oraz warunki zamiany obligacji na akcje;

3) dla jednostek uczestnictwa i tytutéw uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;

5) dla Instrumentéw Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentéw bazowych
z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego Subfunduszu,

b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielko$¢
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

3.5.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia od-
zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.

3.5.1.4. Wskazanie czy warto$¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfundusz moze sie charakteryzowac¢ duza zmiennoscia wyni-
kajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmiennos$¢ cen instrumentow finansowych, w
ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.5.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych

przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sa Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.5.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia

zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci aktywow netto
Subfunduszu.

3.5.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyj-
ng

Uczestnicy akceptuja ryzyko wynikajace z przyjetej przez Subfun-
dusz polityki inwestycyjnej, zaktadajacej lokowanie aktywow w do-
wolne kategorie lokat dopuszczalne Statutem, z zastrzezeniem mak-
symalnego zaangazowania w papiery wartosciowe o charakterze
udziatowym (akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sub-
skrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje) na po-
ziomie nie wyzszym niz 50% Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pieréw wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowaé go poprzez dywersyfikacje portfela
papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentow dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca miec¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentow finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolnoscia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
row wartosciowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych uméw. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktorych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze by¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztéw zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
Sciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papierow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kurséw poszczeg6l-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczynic¢
sie do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmiennos¢ kursow walut obcych moze powodowad
zwigkszong zmienno$¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapic¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktore Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwiazane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papieréw wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.
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- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtowne czynniki ryzyka
to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki, ja-
kos$¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regula-
cje prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
Sciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobo-
wiazane ujawnia¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutéw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
Zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny ty-
tutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

Ryzyko zwiazane z faktem niedopuszczenia papieréw wartosciowych
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moze sie okazac,
Ze z réznych przyczyn te papiery wartosciowe nie znajda sie w obro-
cie na rynku zorganizowanym (gietdzie). W takim przypadku ich
ptynnos¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak réowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie roznicy po-
miedzy wycena papieréow wartosciowych w portfelu a mozliwa do
uzyskania ceng jego sprzedazy.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegdl-
nych kategorii lokat. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.5.4 podpunkt 3.1.7).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomigdzy wycena
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie wyceny
instrumentow finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
zeniem lub zawyzeniem wartoséci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papierow dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papieréw war-
tosciowych rosnie. W przypadku spétek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
ze zwiekszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wigzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem rdéznic miedzy cenami In-
strumentéw Pochodnych a cenami aktywéw zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

2) Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
jednostki uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych

wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez subfundusz
transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektérych ze
sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie¢ odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposob odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwiazane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania
srodkéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowac brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie.

b) Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony
wptyw:

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec
likwidacji. Rozwiazanie Funduszu nastgpuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywac Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywow, $ciagnieciu naleznosci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek
Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom
beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz
nie zostat postawiony w stan likwidacji. W trakcie trwania Funduszu,
Fundusz moze dokona¢ likwidacji Subfunduszu. Subfundusz moze zo-
sta¢ zlikwidowany w przypadku podjecia przez Towarzystwo decyzji
o jego likwidacji. W przypadku rozwiagzania Funduszu likwidacji pod-
legaja wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze Srodki
pieniezne wyptacane Uczestnikom beda nizsze niz mozliwe do
otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie zostat postawiony w
stan likwidacji.

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moze przejac za-
rzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajace-
go nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa bedacego dotych-
czas organem Funduszu, z chwilg wejscia w zycie tych zmian w sta-
tucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w
drodze umowy przekazac spotce zarzadzajacej prowadzacej dziatal-
nos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstuguja-
cych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwiaza¢ umowe o prowadzenie
rejestru aktywow funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakze
zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okre-
slonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie
zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi
zmiang Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze
nastapi¢ w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz nie-
zwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szescio-
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest
dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie ob-
owiazkow Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow ob-
stugujacych Fundusz, w szczegélnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okre-
slonych okolicznosciach takze pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze mo-
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ga zosta¢ potaczone z innymi funduszami lub subfunduszami.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypad-
kach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmienic Statut Funduszu w cze-
sci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
ktorych okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech miesiecy od dnia
ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towa-
rzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko zwiagzane z przeksztatceniem specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiazane z jego przeksztatceniem.

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty-
tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji,
ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapi-
tatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowac¢ spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w za-
kresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegolnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak row-
niez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentow, co moze nega-
tywnie wptywaé na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regu-
lacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow lub zasad
dostepu do poszczegolnych instrumentéw finansowych oraz rynkow
moga miec¢ bezposredni wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy
zZwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku
niewtasciwych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, oszustw,
btedow ludzkich, czy btedow systemowych.

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
op6zniona wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczegolnosci zawieszeniem lub
awarig systeméw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zda-
rzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow
po stronie podmiotéw zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-
Sredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.5.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestoréw, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekuja stabilnego wzro-
stu wartosci zainwestowanych $rodkow w $rednim terminie i jedno-
czesnie akceptuja umiarkowane ryzyko inwestycyjne zwiazane z
maksymalnie 50 %-owym zaangazowaniem Subfunduszu w instrumen-
ty o charakterze udziatowym (gtownie w akcje spotek)

3.5.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego do bada-
nia sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami doty-
czacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgod-
nosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyjna.

1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny
Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz
zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Warto$¢ Ak-
tywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie War-
tosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jedno-
stek Uczestnictwa ustalona na podstawie Rejestru Uczestnikow w
danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie

uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaco-
nym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym
Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz wartos$¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania ustala sie, z za-
strzezeniem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punktow 4.1, 4.2 i 4.3
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania
w tym Dniu Wyceny.

1.4. Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Akty-
wow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfun-
duszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.
Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie dla Subfundu-
szu.

2. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatnie dostepne kursy z godziny
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2.2 Zgodnie z postanowieniami ponizszymi, wyceniane sa nastepuja-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2.3. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego:

(a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia -
w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

(b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia - w oparciu
o cene Srednia transakcji wazona wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

(c) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,

2) jezeli w Dniu Wyceny niedostgpna jest cena transakcyjna, a na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre-
Slonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg6lnosci, gdy na danym sktadniku lo-
kat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

(a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za wartos¢ godziwa przyjmuje sie wartos¢ oszacowa-
na przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe za-
stosowanie powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, sza-
cowanie wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o pu-
blicznie ogtoszona, na innym niz rynek gtowny Aktywnym Rynku,
cene tego sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane me-
tody nie beda mogty by¢ zastosowane, szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie ogtoszong na Ak-
tywnym Rynku cene nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szcze-
golnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Je-
Zeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w opar-
ciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub przy
zastosowaniu wtasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym
dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z Aktywnego Ryn-
ku,

(b) w przypadku udziatowych papierow wartosciowych szacowanie
wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostepne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy - do wyceny wylicza sie $rednia arytmetyczna z najlep-
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szych ofert kupna i sprzedazy; z tym, ze uwzglednienie wytacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku
braku mozliwosci oszacowania wartosci godziwej w sposob opisany
powyzej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w
punkcie 3.1. podpunkt 3),

(c) w przypadku tytutéow uczestnictwa emitowanych przez fundu-
sze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica - zgodnie z metodami okreslonymi w punkcie
3.1 podpunkt 7),

(d) w przypadku innych sktadnikow lokat szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wig-
cej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalo-
ny na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sig¢ nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesiaca kalendarzowego,

(b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na da-
nym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowe-
g0,

(c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowa-
dzany jest do obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie
pordéwnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego
papieru wartosciowego opiera sig¢ o rynek, w ktorym jako pierw-
szym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje sie, ze jego wartos¢ jest rowna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1 Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych
pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi - w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sig¢ ko-
nieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charakte-
rem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej kon-
strukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumen-
tow pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie s $cisle powiazane z cha-
rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiaza-
nymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu
o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt. 6) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunko-
wych odrebnie,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - we-

dtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z punktu

3.2,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o metody
wskazane w pkt 3.2. uwzgledniajace w szczegdlnosci wartos¢ godzi-
wa akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartosc¢
wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugu-
jacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy
akcje emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji za-
stosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowie-
niem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego
w szczegdlnosci wartos¢ godziwa papieru wartosciowego, w zwiazku
z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

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

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywow pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

o europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo

lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja

3.2,

3.3.

modelu Blacka-Scholesa, badz innych technik uwzgledniajacych
charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro-
centowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania maja-
ce siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ ak-
tywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. Szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest wedtug jednej z metod wskazanych w
pkt. 3.2. W szczegdlnosci w przypadku braku aktualnej wyceny war-
tosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnic-
twa ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny,
szacowanie wartosci jednostek uczestnictwa lub tytutéw uczestnic-
twa moze nastapi¢ w oparciu o ostatnio dostepna cene transakcyjna,
o ile nie odbiega ona istotnie od wartosci ustalonej na bazie modelu
teoretycznej wyceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub
tytutdw uczestnictwa bedzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej.
Stosowany w takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien
bazowac¢ na aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktual-
nych danych dotyczacych sktadu lokat wycenianego funduszu inwe-
stycyjnego lub zagranicznego,

8) instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywow pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

9) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci no-
minalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych od-
setek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

Za wiarygodnie oszacowana wartos¢ godziwa uznaje sie wartos¢
wyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pieniez-
nych zwiazanych z tym sktadnikiem lokat;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z Aktywne-
go Rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Ryn-
ku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie¢ miedzy
innymi:

1) metody rynkowe, w szczegolnosci metode porownywalnych spotek
gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o
podobnym profilu i zakresie dziatania,

2) metody dochodowe, w szczegblnosci metode zdyskontowanych
przeptywow pienigeznych,

3) metody ksiegowe, w szczegblnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika,
w szczeg6lnosci cene nabycia.

3.4. Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej, beda stosowane w sposob

ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy spra-
wozdawcze.

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa powyzej,

podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas

wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny
nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Fundu-
szu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana
cene nabycia.

4. Szczegoblne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréow warto-
sciowych, wycenia sie¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mo-
ga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopusz-
czalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4.3. Zobowiazania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.
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4.4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla
bonéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartos¢ ta nie
jest istotnie rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

4.5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.

4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powy-
zej, wykazuje sie¢ w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego do-
stepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

4.7. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kur-
su, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie
jest to mozliwe do waluty Euro.

5.0$wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego

Deloitte.

OSWIADCZENIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Dia Zarzadu Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,

Na podstawie . 220 ut | usawy 2 dnia 27 maja 2004 mku o funduszach inwestycyinych (Dz. U. Ne
146, poz. 1546 wrazz y
zgodnosei zasad i metod wyceny aktywdw subfunduszu Noble Fund \ubllnqn Warostu Plas
(zwanego dalej . Subfunduszem”), wydziclonego w ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (zwanego dalej . Funduszem®), opisanych w Rozdziale [1l pki. 354 Prospeku
Informacyjnego Funduszu, 7 rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie zasad  rachunkowosci  funduszy wch (zwanego dalej

Rozporzadzeniem”),

—~ zgodnosci i kompletnosci przyjetych zasad wyceny aktywéw Subfunduszu, opisanych w pkt, 3.5.4

Rozdzialu 11l Prospekiu Informacyjnego Funduszu z przyjsta przez Fundusz polityks inwestycyjng
okredlong dla Subfunduszu, opisana w Art. 9 Rozdzialu V' Czeci | oraz Art. 3 i 4 Rozdzialu V
Cags Il Statuty Funduszu

Z7a prayjecie metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu oriz zgodnosé z obowigzujgcymi przepisami
rachunkowodci funduszy inwes raz zgodnoé i komplemosé tych zasad z polityky

c d Towarzystwa. Naszym zadaniem bylo sporzadzenic
ta na podstawie prac wykonanych w ramach ustugi
atestacyjne. stosownie do b cych w Polsce przepisow prawa,
krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajows Radg Bicglych Rewidentow oraz
zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Uslug Atestacyjnych 3000 Uslugi' atestacyjne inne niz
badania lub przeglady historyeznych informacji finansowych”

Pracprowadzone przez nas sprawdzenic potwierdza zgodnosé zasad i metod wyceny aktywow

Subfunduszv, przedstawionych w pki. 3.5.4 Rozdzialu 1l Prospektu Informacyjney

# Rozporzadzeniem oraz potwierdza ich zgodnosé lkumplclnns«. 2 przyic preez
yjng okreslong dia Subfund w Ant. 9 Rozdziatu V Czeici Art

Rozdziatu V Czcéei Il Statuty Funduszu. Ocena nie \hqmu\uh weryfikacji, czy opisane metody i

zasady byly stosowane do wyceny aktywdw Subfunduszu ani tez, czy opisana polityka inwestycyjna

byla przestrzegana.

Deloitte.

Niniejsze oéwiad zostalo wylacznie w celu dolaczenia do Prospektu
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty w cclu spelnicnia wymogéw okredlonych w art. 220
ustawy o funduszach inwestycyjnych.

W imieniu Deloitie Polska Spolka z ograniczong odpowicdsisinotciy Sp. k (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. 2 0.0) ~ podmioty do_badania i ych wpisanego na listg
podmiotow uprawnionych prowadzong przez KRBR pad nr. :wldemvm\m 7

s

Dariusz Szkaradek ~ Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spélka z ograniczong odpowicdzialnodcia Sp. k. (dawnici: Deloitte Audyt Sp. 2 0.0.)

Warszawa, 31 pazdziernika 2013 roku

3.5.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic-

twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz
kosztach obcigzajacych Subfundusz

3.5.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosz-
tow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa

oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegolnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 6 Rozdzia-
tu V Czesci |l Statutu.

3.5.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bez-
posrednio z dziatalnosciag inwestycyjna Subfunduszu w sredniej war-
tosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2012 wynosi: 3,57%

Wspotczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC) oblicza sie we-
dtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %
gdzie:
K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o
szczegolnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, z
wytaczeniem kosztéw wskazanych ponizej,
t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sa dane,
WAN - oznacza Srednig wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu, obli-
czong w oparciu o warto$¢ aktywow netto na kazdy dzien kalenda-
rzowy w okresie t.

Do kosztow catkowitych Subfunduszu zalicza sie w szczegdlnosci, o
ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wyceng $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walu-
tach obcych.

Koszty Subfunduszu nie uwzglednione przy obliczaniu Wspotczynnika
Kosztow Catkowitych:

e koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki

zwiazane z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela, prowizje

za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozy-

tariusza,

odsetki z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

Swiadczenia wynikajace z realizacji umoéw, ktorych przedmiotem

sg instrumenty pochodne,

e optaty zwiazane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub inne optaty ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,

o wartos¢ ustug dodatkowych.

3.5.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek

Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane bezposrednio przez
Uczestnika

Optata Manipulacyijna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera

Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

o 5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii A,

e 2,5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii B.

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii C
nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyijna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa pobiera
Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

e 2,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,

e 5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C

e 3 % kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii A, zgromadzonych w ramach Programu Systematycz-
nego Inwestowania, o ktérym mowa w art.22 ust. 1 Czesci | Statu-
tu Funduszu i odkupywanych przed terminem ustalonym w Umo-
wie Dodatkowej.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiane
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wieksza niz 5% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za konwersje
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wieksza niz 5% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Skala i wysoko$¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga by¢ okreslone in-
dywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki Uczest-
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nictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysoko$¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,
badz okreslong grupe nabywcdw, z obowiazku ich ponoszenia w sy-
tuacjach okreslonych ponizej. Zwolnienie z Optaty Manipulacyjnej
lub obnizenie jej stawki moze nastapi¢ w nastepujacych wypadkach:

e w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub

Subfunduszu,

w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji kon-

wersji lub zamiany, przez jednego nabywce jednorazowo jedno-

stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez

Towarzystwo za kwote przekraczajaca 100 000 (sto tysiecy) zto-

tych lub ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek

za taka kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla

Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym

takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie ko-

lejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ra-
mach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wska-
zanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej
przez Towarzystwo. W przypadku ztozenia takiej deklaracji przez

Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dys-

trybutora niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przy-

znanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji de-
klaracji.

e w ramach uczestnictwa w Programach,

e w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz
podmiotow zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do nich domi-
nujacych, pracownikéw Towarzystwa, pracownikow Agenta Trans-
ferowego, pracownikow Depozytariusza, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutoréw i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,

o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,

na wniosek Dystrybutora,

o w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

SzczegoOtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowia-
zujacych u poszczegdlnych dystrybutorow wskazane zostaty w Tabeli
Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

3.5.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest uzalezniona od
wynikéw Subfunduszu

Towarzystwo nie pobiera optaty zmiennej, ktorej wysokos¢ bytaby
uzalezniona od wynikow Subfunduszu.

3.5.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspdlnego in-
westowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z gru-
py kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50
% swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspol-
nego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wigkszej niz kwota stanowiaca w skali roku
rownowartosc¢ 3,5% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo majac na uwadze prowadzona przez Fundusz polityke
inwestycyjna nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.5.5.6. Wskazanie istniejacych umoéw lub porozumien na podstawie,
ktoérych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub in-
ny podmiot

Nie ma zastosowania.

3.5.6.7. Wskazanie $wiadczenn dodatkowych oraz wskazanie wptywu
tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska w
ramach wykonywania przez nie umow posrednictwa w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
mentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub re-
komendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systemow transakcyjnych
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji.

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska ja-
kichkolwiek dodatkowych kosztéw na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa
prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami
pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska $wiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysoko$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.5.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-
nym

3.5.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego
roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta

Wartosc Wartosc Aktywow Netto
Aktywdw Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
Netijo [tys. na dzien 31 grudnia 2012 r. w [tys. PLN]
PLM

20000

14 605
15 000
10000
5000

0

3.5.6.2. Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza-
cych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 5i 10 lat

Stopa Wartosc $redniej stopy zwrotu z inwestycji
z:yrotu w Jednostki Uczestnictwa
[ Subfunduszu Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
8,00% 6,99%
6,00%
3,79%
4,00%
brak danych
2,00%
0,00% T T 1 CZas
3lata (2010-2012) 5 lat (2008-2012) 10 lat

3.5.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest stopa zwrotu sktadajaca sie w 75% ze stawki WIBID overnight
(WIBID ON) oraz w 25% ze stopy zwrotu indeksu WIG.

Do dnia 30 lipca 2009 r. wtacznie wzorzec do oceny efektywnosci in-
westycji w Jednostki Uczestnictwa stanowita stopa zwrotu sktadaja-
ca sie w 90% ze stopy zwrotu indeksu DB1LUX obliczonego w walucie
PLN oraz w 10% ze stawki WIBID overnight (WIBID ON).

0Od dnia 31 lipca 2009 r. do dnia 30 lipca 2013 r. wtacznie wzorzec do
oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa stanowita
stopa zwrotu zbudowana w 75% ze S$redniej rentownosci 52-
tygodniowych bonéw skarbowych oraz w 25% ze stopy zwrotu indeksu
WIG.

3.5.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktorych mowa w
pkt 3.5.6.2.

5t P .. :
zworlg?u Wartosc sredniej stopy zwrotu z przyjetego
12 przez Subfundusz Noble Fund Stabilnego Wzrostu Plus
' wzorca
8,00%
6,00% 5,27%
4,00%
brak danych
2,00%
0,06%
0,00% T T 1CZas
3lata (2010-2012) 5lat (2008-2012) 10 lat

3.5.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z
inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysoko-
$ci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
sci.
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3.6. Noble Fund Timingowy ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela

inwestycyjnego moze ulega¢ istotnym zmianom.

3.6.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych
przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-

3.6.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
3.6.1.1. Gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Subfundusz bedzie lokowaé Aktywa zaréwno w akcje, prawa do ak-
cji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obli-
gacje zamienne, jak i w inne dtuzne papiery wartosciowe oraz In-
strumenty Rynku Pienieznego, w proporcji zaleznej od oceny per-
spektyw rynkéw akcyjnych i dtuznych papieréw wartosciowych. Za-
rowno udziat akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow sub-
skrypcyjnych, kwitow depozytowych i obligacji zamiennych, jak i
udziat innych dtuznych papieréw wartosciowych oraz Instrumentow
Rynku Pienigznego moze stanowi¢ od 0 do 100 % wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Z zastrzezeniem limitow przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych
powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

listy zastawne,

depozyty bankowe,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne,

e jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania ma-
jace siedzibe za granica,

3.6.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
analiza fundamentalna i portfelowa.

Kryteriami doboru poszczegolnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emi-
tenta,

b) ryzyko dziatalnosci emitenta,

C) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego warto-
sciowego w ujeciu bezwzglednym, w poréwnaniu z innymi podob-
nymi papierami wartosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu
z indeksu gietdowego;

2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nigznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendéw makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-
ba emitenta,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwiazanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
Rynku Pienigznego,

e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
g0,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda
miaty rowniez kryteria doboru lokat okreslone w pkt 1) powyzej
oraz warunki zamiany obligacji na akcje;

3) dla jednostek uczestnictwa i tytutéw uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos$¢ banku;

5) dla Instrumentéw Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentéw bazowych
z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego Subfunduszu,

b) efektywnos$¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwana zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

3.6.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia od-
zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.

3.6.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfundusz moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wyni-
kajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ cen instrumentow finansowych, w

wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna.

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sg Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania si¢ przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.6.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkéw gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

3.6.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci aktywow netto
Subfunduszu.

3.6.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
ng

Uczestnicy akceptuja wysoki poziom ryzyka wynikajacy z faktu loko-
wania wiekszosci srodkéw Subfunduszu w akcje.

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pieréw wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela
papierdw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentéw dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca mie¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentow finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolnoscia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
row wartosciowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych umoéw. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktérych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze byC¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztéw zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
Sciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papieréw wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
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bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kurséw poszczegél-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢
sie do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmiennos¢ kurséw walut obcych moze powodowac
zwiekszong zmiennos$¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapi¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktore Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwigzane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papieréw wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtowne czynniki ryzyka
to: jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki, ja-
kos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regula-
cje prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
Sciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobo-
wiazane ujawniac sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutéw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesigcy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
Zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny ty-
tutdéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

Ryzyko zwiazane z faktem niedopuszczenia papieréw wartosciowych
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moze sie okazac,
Ze z réznych przyczyn te papiery wartosciowe nie znajda sie w obro-
cie na rynku zorganizowanym (gietdzie). W takim przypadku ich
ptynnos¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak réowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie roznicy po-
miedzy wycena papierow wartosciowych w portfelu a mozliwg do
uzyskania ceng jego sprzedazy.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegdl-
nych kategorii lokat. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.6.4 podpunkt 3.1.7).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wycena
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie wyceny
instrumentow finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
zeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papieréw dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow war-
tosciowych rosnie. W przypadku spétek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
ze zwigkszeniem kosztéw finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wigzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem réznic miedzy cenami In-
strumentow Pochodnych a cenami aktywow zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

- Ryzyko zwigzane ze sposobem alokacji aktywow

Subfundusz stosuje strategie aktywnej alokacji Aktywow Subfundu-
szu w czes$¢ akcyjnag oraz czesc dtuzna, ktérych udziat w Aktywach
Netto Subfunduszu moze wynosi¢ odpowiednio od 0 do 100% Uczest-
nik nie ma wptywu na decyzje w zakresie proporcji dokonywania in-
westycji Aktywow Subfunduszu w poszczegélne rodzaje lokat, w za-
kresie proporcji alokacji tych aktywow pomiedzy cze$¢ akcyjna i
dtuznag takze w zakresie horyzontu czasowego inwestycji oraz cze-
stotliwosci dokonywania transakcji. Decyzje w zakresie, o ktorym
mowa w zdaniu poprzednim zaleza wytacznie od oceny zarzadzaja-
cego Subfunduszem.

2) Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
jednostki uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegblnymi warunkami zawartych przez subfundusz
transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze
sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposob odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwiazane z brakiem mozliwosci uzyskania
$rodkéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa;

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowaé brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie.

b) Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony
wptyw:

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

Zgodnie ze Statutem zaréwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec
likwidacji. Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywa¢ Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywow, sciagnieciu naleznosci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek
Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno byé dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pieniezne wyptacane Uczestnikom
beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz
nie zostat postawiony w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokona¢ likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zosta¢ zlikwidowany w przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku
rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja wszystkie Subfundusze.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pieniezne wyptacane Uczest-
nikom beda nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby
Subfundusz nie zostat postawiony w stan likwidacji.

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzy-
stwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo to moze przejaé za-
rzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajace-
go nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarza-
dzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa bedacego dotych-
czas organem Funduszu, z chwila wejscia w zycie tych zmian w sta-
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tucie.
- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w
drodze umowy przekazac spotce zarzadzajacej prowadzacej dziatal-
nos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem
i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotow obstuguja-
cych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwiaza¢ umowe o prowadzenie
rejestru aktywow funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga jednakze
zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okre-
Slonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo
wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie
zawiadamia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi
zmiang Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze
nastapi¢ w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz nie-
zwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szescio-
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest
dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie ob-
owiazkow Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw ob-
stugujacych Fundusz, w szczegélnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okre-
slonych okolicznosciach takze pod warunkiem wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikdw, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze mo-
ga zostaé potaczone z innymi funduszami lub subfunduszami.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okre$lonych przypad-
kach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikdw na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
sci dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz.
Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
ktorych okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech miesiecy od dnia
ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towa-
rzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko zwigzane z przeksztatceniem specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwiazane z jego przeksztatceniem.

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty-
tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji,
ktora pomniejsza nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapi-
tatu. Wzrost inflacji moze, wigc spowodowac¢ spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w za-
kresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegoblnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak row-
niez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentéw, co moze nega-
tywnie wptywa¢ na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regu-
lacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodéw lub zasad
dostepu do poszczegdlnych instrumentéow finansowych oraz rynkow
moga miec¢ bezposredni wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy
zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
op6zniona wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczeg6lnosci zawieszeniem lub
awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zda-
rzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow
po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systemoéw i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-

Sredni wptyw na Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.6.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego zwia-
zanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorow, ktérzy planuja osz-
czedzanie przez okres minimum 2-3 lat, oczekuja zyskow typowych
dla rynku akcji, jednak cechuja sie umiarkowana tolerancja na ryzy-
ko i wykazuja nieche¢ do ponoszenia strat w ujeciu bezwzglednym.

3.6.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow

Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego do bada-
nia sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow subfunduszu opisanych w Prospekcie z przepisami doty-
czacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgod-
nosci i kompletnosci tych zasad z przyjetq przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyjna.

1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny
Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz
zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Ak-
tywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie War-
tosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jedno-
stek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w
danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaco-
nym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym
Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz wartos$¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug standw aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala sie, z za-
strzezeniem punktu 3.1 podpunkt 1 i 2 oraz punktow 4.1, 4.2 i 4.3
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania
w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywoéw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Akty-
wow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfun-
duszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie dla Subfundu-
szu.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym
Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne kursy z godziny
23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2.2 Zgodnie z postanowieniami ponizszymi, wyceniane sa nastepuja-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub in-
stytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica.

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

1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego:

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych, w ktorym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigecia -
w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu o ostatni dostepny w
momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia - w oparciu
o cene srednia transakcji wazong wolumenem obrotu z ostatniego
dnia, w ktérym zawarto transakcje, z zastrzezeniem, ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

c) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan
jednolitych - w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego,
2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,
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3) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metod okre-
slonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg6lnosci, gdy na danym sktadniku lo-
kat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, to
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

a) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listow
zastawnych, za wartos¢ godziwa przyjmuje sie wartos¢ oszacowa-
na przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana
zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej
- Bloomberg Fair Value). W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe za-
stosowanie powyzszych wartosci do wyceny sktadnika lokat, sza-
cowanie wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o pu-
blicznie ogtoszona, na innym niz rynek gtéwny Aktywnym Rynku,
cene tego sktadnika. W przypadku, gdy obie powyzej opisane me-
tody nie beda mogty by¢ zastosowane, szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane w oparciu o publicznie ogtoszong na Ak-
tywnym Rynku cene nierézniacego sie istotnie sktadnika, w szcze-
golnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. Je-
Zeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w opar-
ciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub przy
zastosowaniu wtasciwego modelu wyceny sktadnika, przy czym
dane wejsciowe do tego modelu beda pochodzi¢ z Aktywnego Ryn-
ku

b) w przypadku udziatowych papieréw wartosciowych szacowanie
wartosci godziwej zostanie dokonane w oparciu o dostepne na Ak-
tywnym Rynku ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy - do wyceny wylicza sig Srednia arytmetyczna z najlep-
szych ofert kupna i sprzedazy; z tym, ze uwzglednienie wytacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku
braku mozliwosci oszacowania wartosci godziwej w sposob opisany
powyzej, Fundusz dokona wyceny w oparciu o modele opisane w
punkcie 3.1. podpunkt 3),

c) w przypadku tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace sie-
dzibe za granica - zgodnie z metodami okreslonymi w punkcie 3.1
podpunkt 7),

d) w przypadku innych sktadnikow lokat szacowanie wartosci go-
dziwej zostanie dokonane zgodnie z zapisami punktu 3.2.

4) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wig-
cej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalo-
ny na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasa-
dami:

a) wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesiagca kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na da-
nym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesiagca kalendarzowe-
g0,

c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadza-
ny jest do obrotu w momencie nie pozwalajacym na dokonanie po-
rownania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego pa-
pieru wartosciowego opiera sig o rynek, w ktorym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

5) do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji,
zgodnie z postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyj-
muje sie, ze jego wartos¢ jest réwna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego wartos¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1 Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktyw-
nym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych
pozyczki papierow wartosciowych, w nastepujacy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instru-
menty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi - w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie ko-
nieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charakte-
rem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej kon-
strukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumen-
tow pochodnych, zgodnie z pkt. 5) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa $cisle powiazane z cha-

rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiaza-
nymi, wbudowany instrumentow pochodnych wyceniany jest w
oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentow po-
chodnych zgodnie z pkt. 6) ponizej i wykazywany jest w ksiegach
rachunkowych odrebnie,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - we-
dtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z punktu
3.2,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o metody
wskazane w pkt 3.2. uwzgledniajace w szczegdlnosci wartos¢ godzi-
wa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartosc¢
wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugu-
jacych warrantom lub prawom, przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastoso-
wana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem
pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego
w szczegdlnosci wartos¢ godziwa papieru wartosciowego, w zwiazku
z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

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

a) w przypadku kontraktéow terminowych: w szczegdlnosci model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

b) w przypadku opcji
o europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja
modelu Blacka-Scholesa, badz innych technik uwzgledniajacych
charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro-
centowych: model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania maja-
ce siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ ak-
tywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwa jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. Szacowanie wartosci
godziwej dokonywane jest wedtug jednej z metod wskazanych w
pkt. 3.2. W szczegdlnosci w przypadku braku aktualnej wyceny war-
tosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnic-
twa ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny lub fundusz zagraniczny,
szacowanie wartosci jednostek uczestnictwa lub tytutow uczestnic-
twa moze nastapi¢ w oparciu o ostatnio dostepna cene transakcyjna,
o ile nie odbiega ona istotnie od wartosci ustalonej na bazie modelu
teoretycznej wyceny, przy czym wycena jednostek uczestnictwa lub
tytutow uczestnictwa bedzie dokonana na bazie ceny transakcyjnej.
Stosowany w takim przypadku model teoretycznej wyceny powinien
bazowac¢ na aktualnej praktyce rynkowej oraz najbardziej aktual-
nych danych dotyczacych sktadu lokat wycenianego funduszu inwe-
stycyjnego lub zagranicznego,

8) instrumenty rynku pienieznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przezptywow pienigeznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

9) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci no-
minalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych od-
setek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

3.2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje sie wartosc
Wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigz-
nych zwiazanych z tym sktadnikiem lokat;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile
wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z Aktywne-
g0 Rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Ak-
tywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Ryn-
ku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje si¢ miedzy
innymi:

1) metody rynkowe, w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek

gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow o
podobnym profilu i zakresie dziatania,

2) metody dochodowe, w szczegoblnosci metode zdyskontowanych
przeptywow pienieznych,

3) metody ksiegowe, w szczegblnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika,
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w szczeg6lnosci cene nabycia.

3.4. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej, beda stosowane w
sposob ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy
sprawozdawcze.

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa po-
wyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu do-
tychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-
wanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunko-
wych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana cene nabycia.

4. Szczegoblne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto-
sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréow
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mo-
g3 by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopusz-
czalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.

4.3. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréow wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. Bony skarbowe wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia osza-
cowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej o ile, dla
bondéw skarbowych notowanych na aktywnym rynku, wartos¢ ta nie
jest istotnie rézna od ich wartosci godziwej ustalonej na tym rynku.

4.5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walu-
tach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane
na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.

4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powy-
zej, wykazuje sig w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego do-
stepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

4.7. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kur-
su, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie
jest to mozliwe do waluty Euro.

5.03wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego

r

Deloitte.

)
00254 Warszava
Foista

611,511 0812
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OSWIADCZENIE PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
Dia Zarzadu Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjaych S.A.

Na podstawie art. 220 ust. ! ustawy z dnia 27 maja 2004 mhu o lundusz.:(h inwestycyjnych (Dz. U. Nr
146, poz. 1546 wraz z i zmianami)

zgodnosci zasad i metod wyceny aktywéw subfunduszu Noble Fund Tlmlngnw) (zwanego dalej
Subfunduszem”). wydzielonego w ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(zwancgo dalej Funduszem™), opisanych w Rozdziale 1Il pkt. 3.6.4 Prospekiu Informacyjnego
Fundusau, zrozporzadzeniem Minisira Finansow ¢ dnia 24 grudnia 2007 roku wspravie
szczegblnych zasad funduszy yeyinych ( ")

- 7godnosci i kompletnosci przyietych zasad wyceny aktywéw Subfunduszu, opisanych w pkt. 3.6.4
Rozdzialu 11l Prospektu Informacyjnego Funduszu z przyjety przez Fundusz politykg inwestycyjna
okredlong dla Subfunduszu, opisang w Art, 9 Rozdzialu V Cagici 1 oraz Art. 3 i 4 Rozdziatu VI
Cagsi 11 Statutu Funduszu

Za prayjecie metod i zasad wyceny akiywéw Subfunduszu oraz zg0dnodé 2 obowigzujacymi przepisami
h oraz zgodnosé i ¢ tych zasad 2 polityky
Funduszu iedzialny jest Zarzad T Naszym zadaniem bylo sporzadzenie
oéwiadczenia niczalemego bicglego rewidenta na podsiawic prac wykonanych W ramach uslugi
atestacyjnej. Prace Smy stosownie do ych w Polsce przepisow prawe,
krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajows Rade Bieglych Rewidentow oraz
zgodnie 2 Migdzynarodowym Standardem Uslug Atestacyjnych 3000 ,Uslugi atestacyjne inne niz
badania lub przeglady historycznych informacji finansowyeh"

Przeprowadzone przcz nas sprawdzenic potwierdza 2godnosé zasad i metod wyceny aktywow
Subfunduszu, przedstawionych W pkt. 3.64 Rozdzialu 1l Prospektu Informacyjnego Funduszu
2 Rozporzadzeniem oraz potwierdza ich 7godnos¢ i kompletnosé z przyiets przez Fundusz polityky

jng okreslong dla Subfund dstawiong w Art. 9 Rozdzialu V Czedei | oraz Art, 31 4
Rozdzialu VI Czgéci 11 Statutu Funduszu. Ocena nie obejmowala weryfikacii, czy opisane metody

i zasady byly stosowane do wyceny aktywow Subfunduszu ani tez, czy opisana polityka i inwestycyjna
byla przesirzegana.

270100786 3ECON 10878

Deloitte.

2e odwiadozenie zostalo sporzgdzone wylacznie w celu dolaczenia do Prospektu Informacyjnego
Noble Funds Fundusz Inwestyeyjny Otwarty w celu spelnienia wymogow okreslonych w art. 22

ustawy o funduszach inwestycyjnych

B
e 9750

W imieniu Deloitt Polska Spolka z ograniczony odpowiedzilnosciy :p k. (dawnicj: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0) — podmiotu do_ badania. spy yeh wpisanego na listg
podmiotow uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzdu Deloitie Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitie
Polska Spolka  ograniczona odpowiedzialnoseia Sp. k. (dawnicj: Deloitte Audyt Sp. z0.0.)

Warszawa, 31 pazdziernika 2013 roku

3.6.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnic-

twem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz
kosztach obcigzajacych Subfundusz

3.6.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosz-
tow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegolnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 6 Rozdzia-
tu VI Czesci Il Statutu.

3.6.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych

(WKC)

Wspétczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bez-
posrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w sredniej war-
tosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2012 wynosi: 7,97%

Wspotczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC) oblicza sie we-
dtug wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100 %
gdzie:
K - oznacza koszty Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o
szczegolnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, z
wytaczeniem kosztow wskazanych ponizej,
t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sa dane,
WAN - oznacza $rednig warto$¢ aktywow netto Subfunduszu, obli-
czong w oparciu o wartos¢ aktywow netto na kazdy dzien kalenda-
rzowy w okresie t.

Do kosztow catkowitych Subfunduszu zalicza sie w szczegdlnosci, o
ile wystepuje, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walu-
tach obcych.

Koszty Subfunduszu nie uwzglednione przy obliczaniu Wspotczynnika
Kosztow Catkowitych:

e koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwiazane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela, prowizje
za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozy-
tariusza,

odsetki z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

swiadczenia wynikajace z realizacji umow, ktorych przedmiotem
s instrumenty pochodne,

optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub inne optaty ponoszone bezposrednio przez Uczestnika,
o wartos¢ ustug dodatkowych.

3.6.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek

Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane bezposrednio przez
Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobiera
Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

o 4% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii A,

e 2% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii B.

Towarzystwo z tytutu zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii C

nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii B
i C pobiera Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

e 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
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stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,

e 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiane |
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wigksza niz 4% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za konwersje
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci
wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty
nie moze by¢ wigksza niz 4% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju
operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest przez Towarzy-
stwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga by¢ okreslone in-
dywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki Uczest-
nictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysokos¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,
badz okreslona grupe nabywcow, z obowiazku ich ponoszenia w sy-
tuacjach okreslonych ponizej.

Zwolnienie z Optaty Manipulacyjnej lub obnizenie jej stawki moze
nastapi¢ w nastepujacych wypadkach:

e w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub
Subfunduszu,
e w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji kon-
wersji lub zamiany, przez jednego nabywce jednorazowo jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo za kwote przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zto-
tych lub ztoZenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek
za taka kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wigzaca dla
Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym
takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sig ko-
lejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ra-
mach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wska-
zanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej
przez Towarzystwo. W przypadku ztozenia takiej deklaracji przez
Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dys-
trybutora niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przy-
znanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji de-
klaracji.
w ramach uczestnictwa w Programach,
w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz
podmiotow zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do nich domi-
nujacych, pracownikdéw Towarzystwa, pracownikow Agenta Trans-
ferowego, pracownikow Depozytariusza, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutoréow i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,
dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
na wniosek Dystrybutora,
o w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.
Szczegotowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowia-
zujacych u poszczegdlnych dystrybutorow wskazane zostaty w Tabeli
Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

3.6.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie, ktérej wysokos$¢ jest uzalezniona od
wynikéw Subfunduszu

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmienne-
go uzaleznionego od wynikow zarzadzania Subfunduszem przez To-
warzystwo.

1) Wynagrodzenie Zmienne Towarzystwa obliczane bedzie zgodnie z
ponizszym wzorem:

Rz=max[10%*(Zw-Zb)*WAN(Dt-1);0]-Rzd

przy czym:

Rz - oznacza dzienna rezerwe na Wynagrodzenie Zmienne obliczong
w Dniu Wyceny. Dodatni wynik oznacza konieczno$¢ utworzenia re-
zerwy w ksiegach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik oznacza
koniecznos¢ rozwiazania rezerwy w ksiegach Subfunduszu w kwocie
Zw - oznacza zmiane procentowa WAN/JU obliczang w sposob:
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%,

gdzie:
WAN/JU(D..,) - oznacza WAN/JU z poprzedniego Dnia Wyceny,

WAN/JU(D1) - oznacza WAN/JU za ostatni Dzien Wyceny w roku ka-
lendarzowym poprzedzajacym rok kalendarzowy, za ktory jest liczo-
ne Wynagrodzenie Zmienne,

WAN/JU - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu przypadaja-
ca na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
Zb - 10% x (n/l),

gdzie:

n - oznacza liczbe dni kalendarzowych pomiedzy poprzednim Dniem
Wyceny a ostatnim Dniem Wyceny w roku kalendarzowym poprze-
dzajacym rok kalendarzowy, za ktory jest liczone Wynagrodzenie
Zmienne,

| - oznacza liczbe dni kalendarzowych w roku, za ktéry liczone jest
Wynagrodzenie Zmienne.

WAN (D.4) - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu z po-
przedniego Dnia Wyceny,

Rzd - oznacza zagregowana wysoko$¢ rezerwy utworzonej na Wyna-
grodzenie Zmienne za dany rok kalendarzowy na poprzedni Dzien
Wyceny.

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne w trzecim Dniu Wyceny Subfunduszu.

3) w pierwszym roku kalendarzowym, za ktory jest naliczana rezer-
wa na Wynagrodzenie Zmienne oraz w pierwszym Dniu Wyceny dru-
giego roku kalendarzowego, w ktérym naliczana jest rezerwa na Wy-
nagrodzenie Zmienne, WAN/JU(D1) oznacza WAN/JU Subfunduszu
ustalone w pierwszym Dniu Wyceny, w ktorym nastapita wycena Ak-
tywow Subfunduszu, natomiast n liczbe dni pomiedzy poprzednim
Dniem Wyceny a pierwszym Dniem Wyceny, w ktorym nastapita wy-
cena Aktywow Subfunduszu;

4) Fundusz wyptaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysoko-
Sci zagregowanej rezerwy utworzonej wedtug stanu na pierwszy
Dzien Wyceny roku kalendarzowego nastepujacego po roku kalenda-
rzowym, za ktory naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne, a takze w
wysokosci zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni Dzien Wyce-
ny poprzedzajacy dzien, w ktérym Subfundusz zostanie postawiony w
stan likwidacji. Wynagrodzenie Zmienne wyptacane jest w terminie
7 dni odpowiednio od zakonczenia danego roku kalendarzowego, lub
postawienia w stan likwidacji;

5) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego oraz zmianie jego wy-
sokosci, z zastrzezeniem, ze w zadnym Dniu Wyceny stawka Wyna-
grodzenia Zmiennego nie moze by¢ wyzsza niz 10%. W przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o zawieszeniu naliczenia Wyna-
grodzenia Zmiennego w trakcie roku kalendarzowego, Towarzystwo
otrzymuje Wynagrodzenie Zmienne w wysokosci zagregowanej re-
zerwy utworzonej na Wynagrodzenie Zmienne w ksiegach Subfundu-
szu wedtug stanu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien wejscia w
zycie decyzji o zawieszeniu. Wznowienie naliczania Wynagrodzenia
Zmiennego mozliwe jest najwczesniej od poczatku roku kalendarzo-
wego nastepujacego po roku, w ktorym nastapito zawieszenie nali-
czania. W przypadku podjecia przez Towarzystwo decyzji o zmianie
wysokosci stawki Wynagrodzenia Zmiennego, nowa stawka bedzie
zastosowana po raz pierwszy do obliczenia Wynagrodzenia Zmienne-
g0 za nastepny rok kalendarzowy.

3.6.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-

stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po-
ziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspélnego in-
westowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z gru-
py kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50
% swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwesty-
cyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspol-
nego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wigkszej niz kwota stanowiaca w skali roku
réwnowartos¢ 4% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo majac na uwadze prowadzona przez Fundusz polityke
inwestycyjna nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.6.5.6.Wskazanie istniejacych umoéw lub porozumien na podstawie,

ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub in-
ny podmiot

Nie ma zastosowania

3.6.5.7.Wskazanie swiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu

tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska w
ramach wykonywania przez nie uméw posrednictwa w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
mentami pochodnymi:

o przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub re-
komendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systemow transakcyjnych
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji.

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska ja-
kichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa

www.noblefunds.pl




NOBIE FUNDS

TWO FUNDUSZ)

STYCYINYCH S.A

PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami
pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska swiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokos$c
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.6.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-

nym

3.6.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego

roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta

Wartosc
Aktywdw Wartosc Aktywdow Netto
Metto [tys. Subfunduszu Noble Fund Timingowy
PLN] na dzien 31 grudnia 2012 r. w [tys. PLN]
100 000 2628
80 000
60 000
40000
20000

0+ 1

3.6.6.2. Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki

Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza-
cych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 51i 10 lat

Stopa Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji

Zwrotu

[

w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu Noble Fund Timingowy

4,00% )
3%
3,00%
2,00% brak danych brak danych
1,00%
0,00% + T T 1 CZas
3lata (2010-2m3) 5lat 10 lat

3.6.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-

cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sig
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu

Subfundusz nie posiada wzorca.

3.6.6.4. Informacja o sSrednich stopach zwrotu z przyjetego przez

Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okresow, o ktorych mowa w
pkt 3.6.6.2.

Nie dotyczy - dla Subfunduszu nie ustalono wzorca oceny efektywno-
sci.

3.6.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z

3.7.

inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysoko-
$ci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
sci.

Noble Fund Global Return

3.7.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej
3.7.1.1. Gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Subfundusz bedzie lokowaé Aktywa zaréwno w akcje, prawa do ak-
cji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obli-
gacje zamienne, jak i w inne dtuzne papiery wartosciowe oraz In-
strumenty Rynku Pienieznego, w proporcji zaleznej od oceny per-
spektyw rynkow akcyjnych i dtuznych papieréw wartosciowych. Za-
réwno udziat akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow sub-
skrypcyjnych, kwitow depozytowych i obligacji zamiennych, jak i
udziat innych dtuznych papieréw wartosciowych oraz Instrumentow
Rynku Pienieznego moze stanowi¢ od 0 do 100 % wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Z zastrzezeniem limitow przewidzianych w Statucie dla danej inwe-
stycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych
powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

o listy zastawne,
o depozyty bankowe,
e Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty

Pochodne,

e jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania ma-
jace siedzibe za granica,

3.7.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
analiza fundamentalna i portfelowa.

Kryteriami doboru poszczegélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emi-
tenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu
bezwzglednym w porownaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
g0;
2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nigznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:

a) analiza trendéw makroekonomicznych w kraju bedacym siedzi-
ba emitenta,

b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwiazanego z danym papierem wartosciowym lub Instrumentem
Rynku Pienieznego,

e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-
0,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda
miaty réwniez kryteria doboru lokat okreslone w pkt 1) powyzej
oraz warunki zamiany obligacji na akcje;

3) dla jednostek uczestnictwa i tytutdw uczestnictwa:

a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-
szu,

c) adekwatno$¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos$¢ banku;

5) dla Instrumentéw Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych
z polityka inwestycyjna obowigzujaca dla danego Subfunduszu,

b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

) ptynno$¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

3.7.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia od-
zwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub
dtuznych papieréw wartosciowych.

3.7.1.4. Wskazanie czy wartos$¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfundusz moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscig wyni-
kajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentéow finansowych, w

ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.7.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych

przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko
zwigzane z przyjetq polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w
celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy, ktorych
przedmiotem sg Instrumenty Pochodne przyczyniaty sie do realizacji
przyjetej polityki inwestycyjnej lub ograniczaty ryzyko jej niewyko-
nania.

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moze powodowa¢ powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.
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3.7.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu - Ryzyko zwigzane ze sposobem alokacji aktywow

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

Brak jest gwaranta wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

3.7.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

zgodnie z §22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30
kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci aktywow netto
Subfunduszu.

3.7.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z przyjeta poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyj-
ng

Uczestnicy akceptuja wysoki poziom ryzyka wynikajacy z faktu loko-
wania wigkszosci srodkow Subfunduszu w akcje.

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscig spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
mentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu.
Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pieréw wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od
zachowania catego rynku, na ktéorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela
papieréw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane z mozliwoscia niewyptacalnosci emiten-
tow, charakterystyczne dla instrumentow dtuznych, zwiazane jest z
sytuacja finansowa emitenta mogaca mie¢ negatywny wptyw na cene
wyemitowanych instrumentow finansowych. Wiaze sie rowniez z
trwata lub czasowa niezdolnoscia emitenta do obstugi zadtuzenia, w
tym do zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych dtuznych papie-
row wartosciowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan
wynikajacych z zawartych uméw. Ryzyko to wystepuje gtownie w
transakcjach terminowych, w ktorych termin realizacji nastepuje po
dacie dokonania transakcji.

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nierozliczenia transakcji zawartych
przez Subfundusz w terminie okreslonym w umowie wynikajace z
niedotrzymania przez kontrahenta terminu realizacji transakcji.
Skutkiem nierozliczenia transakcji moze by¢ poniesienie przez
Subfundusz dodatkowych kosztéow zwiazanych z finansowaniem nie-
rozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku
przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze-
Sciej w sytuacji niskich obrotéw na gietdzie lub rynku miedzybanko-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie-
tu papieréw wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej. Istotny wptyw na wartos¢ rynkowa takich aktywow
bedzie miat wyrazony w walucie polskiej poziom kurséw poszczegol-
nych walut obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢
sie do wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwe-
stycji. Wysoka zmienno$¢ kurséw walut obcych moze powodowac
zwigkszong zmienno$¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jed-
nostke Uczestnictwa.

- Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-
riusz, moze wystapi¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-
riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,
na ktore Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to zwiazane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub
kilka papierow wartosciowych lub sektor rynku, co moze spowodo-
wac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen po-
siadanych papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sekto-
ra.

Subfundusz stosuje strategie aktywnej alokacji Aktywow Subfundu-
szu w czes¢ akcyjng oraz czesc dtuzna, ktoérych udziat w Aktywach
Netto Subfunduszu moze wynosi¢ odpowiednio od 0 do 100% Uczest-
nik nie ma wptywu na decyzje w zakresie proporcji dokonywania in-
westycji Aktywow Subfunduszu w poszczegélne rodzaje lokat, w za-
kresie proporcji alokacji tych aktywow pomiedzy czes¢ akcyjna i
dtuznaa takze w zakresie horyzontu czasowego inwestycji oraz cze-
stotliwosci dokonywania transakcji. Decyzje w zakresie, o k torym
mowa w zdaniu poprzednim zaleza wytacznie od oceny zarzadzaja-
cego Subfunduszem.

- Ryzyko zwigzane z lokowaniem Aktywow Subfunduszu w jed-
nostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa jednego subfunduszu
(w przypadku funduszy inwestycyjnych otwartych lub, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania bedacych
funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub in-
stytucja sktadajaca sie z subfunduszy, przy czym kazdy z subfun-
duszy stosuje inng polityke inwestycyjna).

Ryzyko to wynika z inwestowania przez Fundusz Aktywow Subfundu-
szu w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwe-
stowania, a takze w jednostki uczestnictwa subfunduszy stosujacych
rézna polityke inwestycyjna - w przypadku funduszy inwestycyjnych
otwartych lub, funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego in-
westowania bedacych funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub
lub funduszem lub instytucja sktadajaca sie z subfunduszy.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore s przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki Gtowne czynniki ryzyka to:
jakos¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki, jakos¢
zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje
prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, oprocz ryzyk wta-
sciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich
portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

« ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane
przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
by zarzadzajacej instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

« ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela
inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobo-
wiazane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac de-
cyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacz-
nie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa - zawieszeniu
podlega zbywanie i odkupywanie tych tytutdw uczestnictwa, co
wptywa na ograniczenie ptynnosci lokaty w tytuty uczestnictwa, a w
przypadku znacznego zaangazowania W te tytuty - takze na mozli-
wos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co
moze prowadzi¢ do zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie
zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapi¢ na
okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zosta¢ przedtuzone na okres
maksymalnie do 2 miesigcy za zgoda KNF. W przypadku braku wyra-
zenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okre-
su zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowania wyceny ty-
tutow uczestnictwa funduszu zagranicznego nie uwzgledniajacej ak-
tualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej
przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

Ryzyko zwiazane z faktem niedopuszczenia papierow wartosciowych
nabywanych przez Fundusz w ofercie pierwotnej. Moze sie okazac,
ze z réznych przyczyn te papiery wartosciowe nie znajda sie w obro-
cie na rynku zorganizowanym (gietdzie). W takim przypadku ich
ptynno$¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie roéznicy po-
miedzy wycena papieréw wartosciowych w portfelu a mozliwg do
uzyskania ceng jego sprzedazy.

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegol-
nych kategorii lokat. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy szacowania
wartosci godziwej tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 3.7.4 podpunkt 3.1.7).

Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-
kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wycena
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa in-
strumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
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ceny instrumentoéw finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie wyceny
instrumentéw finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedla-
jacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zani-
zeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiana cen papieréw dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papierow wartosciowych
spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papieréw war-
tosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatal-
nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
ze zwigkszeniem kosztéw finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wigzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac¢ na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko Instrumentéw Pochodnych

Ryzyko zwiazane jest z wystepowaniem rdéznic miedzy cenami In-
strumentow Pochodnych a cenami aktywow zabezpieczanych przez
te Instrumenty Pochodne.

2) Opis ryzyka zwiazanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w
jednostki uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja:

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw, ryzyko zwia-
zane ze szczegblnymi warunkami zawartych przez subfundusz
transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze
sktadnikow lokat, w szczegolnosci umowy majace za przedmiot nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne oraz papiery wartosciowe
niedopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodo-
wac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci instru-
mentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow
wartosciowych w sposdb odmienny od oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwiazane z udzielonymi gwarancjami
Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwiazane z brakiem mozliwosci uzyskania
srodkéw pienieznych z tytutu odkup