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

Data i miejsce sporzadzenia ostatniego
tekstu jednolitego Prospektu:
28 maja 2021 r., Warszawa

PROSPEKT INFORMACYJNY

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

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI: NOBLE FUND KONSERWATYWNY (do dnia 1 sierpnia 2019 r.
NOBLE FUND OSZCZEDNOSCIOWY, do dnia 18 stycznia 2019 r. NOBLE FUND PIENIEZNY, do dnia 29
kwietnia 2014 r. NOBLE FUND SKARBOWY) « NOBLE FUND EMERYTALNY (do dnia 7 kwietnia 2020 r.

NOBLE FUND MIESZANY) « NOBLE FUND AKCJI POLSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND
AKCJI) « NOBLE FUND AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK « NOBLE FUND STABILNY (do dnia 7
kwietnia 2020 r. NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS, do dnia 29 lipca 2009 r. Noble Fund
Luxury) « NOBLE FUND AKCJI EUROPEJSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r.NOBLE FUND TIMINGOWY)
« NOBLE FUND AKCJI AMERYKANSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND GLOBAL RETURN) «
NOBLE FUND OBLIGACJI

Towarzystwem bedacym organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna,
z siedziba w Warszawie, Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa.
Strona internetowa:

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ zgodnie z prawem wspolnotowym regulujacym zasady zbiorowego inwestowania w papiery
wartosciowe.


http://www.noblefunds.pl/
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ROZDZIAL |
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie

1.

Imiona i nazwiska oraz funkcje oséb odpowiedzialnych za
informacje zawarte w Prospekcie, w tym za informacje finansowe

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

Sylwia Magott - Cztonek Zarzadu Towarzystwa,

Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu Towarzystwa.

2. Nazwa i siedziba podmiotu, w imieniu ktérego dziataja osoby
wskazane w pkt 1.
Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna,
z siedziba w Warszawie.

3. Oswiadczenie oséb, o ktérych mowa w pkt 1.
Oswiadczamy, ze informacje zawarte w Prospekcie sa prawdziwe
i rzetelne oraz nie pomijaja zadnych faktow ani okolicznosci,
ktorych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami Ustawy
i Rozporzadzenia, a takze, ze wedle najlepszej naszej wiedzy nie
istnieja, poza ujawnionymi w Prospekcie, okolicznosci, ktore
mogtyby wywrze¢ znaczacy wptyw na sytuacje prawna, majatkowa
i finansowa Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.
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Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu

ROZDZIAL 1l

Dane o Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych

1.

Firma (nazwa), kraj siedziby, siedziba i adres Towarzystwa wraz
z numerami telekomunikacyjnymi, adresem gtéwnej strony inter-
netowej i adresem poczty elektronicznej

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedzibg
w Polsce w Warszawie, przy ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C,
00-843 Warszawa,

tel. (+48 22) 427 46 46,

fax. (+48 22) 276 25 85,

adres poczty elektronicznej: biuro@noblefunds.pl,

adres strony internetowej: www.noblefunds.pl

Data zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo

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

Oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod ktorym Towarzystwo
jest zarejestrowane

W dniu 09 maja 2006 r. Towarzystwo zostato wpisane do rejestru
przedsigbiorcow, prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000256540.

Wysokos¢ kapitatu wtasnego Towarzystwa, w tym wysokos¢
sktadnikow kapitatu wtasnego na ostatni dzien bilansowy

Na ostatni dzien bilansowy (31 grudnia 2019 r.) wedtug sprawozdania
finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta wysokos¢ kapitatu
wtasnego Towarzystwa wyniosta: 61.124.445,00 zt, w tym:

Kapitat zaktadowy: 962.735 zt

Kapitat zapasowy: 41.990.670,00 zt

Zysk netto: 13.101.925,00 zt

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

Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujacego wobec Towarzy-
stwa, ze wskazaniem cech tej dominacji oraz nazwa lub imiona
i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Towarzystwa, posiadaja-
cych co najmniej 5% ogélnej liczby gtosow na walnym zgromadze-
niu akcjonariuszy wraz z podaniem posiadanej przez nich liczby
gtosow

Akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% ogolnej liczby gtosow na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa sa:

Getin Noble Bank S.A., z siedzibg w Warszawie, posiadajacy 70.061
gtosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa

Open Finance S.A. z siedzibg w Warszawie, posiadajacy 69.910
gtosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa;
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Open Life Towarzystwo Ubezpieczen Zycie S.A. z siedzibg w War-
szawie, posiadajacy 9.993 gtosow na walnym zgromadzeniu akcjona-
riuszy Towarzystwa;

RB Investcom Sp. z 0.0. z siedziba we Wroctawiu, posiadajacy 12.055
gtosy na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa.

Imiona i nazwiska:

Cztonkow zarzadu Towarzystwa

Mariusz Staniszewski - Prezes Zarzadu,
Sylwia Magott - Cztonek Zarzadu,
Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu.

Cztonkow rady nadzorczej Towarzystwa

Wojciech Tomasik - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Artur Klimczak - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Michat Matusewicz - Cztonek Rady Nadzorczej,

Joanna Tomicka - Zawora - Cztonek Rady Nadzorczej,
Ewaryst Zagajewski - Cztonek Rady Nadzorczej.

0sob fizycznych zarzadzajacych Funduszem

Mikotaj Raczynski - wspotzarzadza Subfunduszami: Noble Fund
Konserwatywny; Noble Fund Akcji Polskich, Noble Fund Emerytalny
Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble Fund Stabilny,
Noble Fund Akcji Amerykanskich, Noble Fund Europejskich oraz
Noble Fund Obligacji.

Ryszard Miodonski - wspodtzarzadza Subfunduszami: Noble Fund
Konserwatywny; Noble Fund Akcji Polskich, Noble Fund Emerytalny
Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble Fund Stabilny,
Noble Fund Akcji Amerykanskich, Noble Fund Europejskich oraz
Noble Fund Obligacji.

Bartosz Tokarczyk - wspotzarzadza Subfunduszami: Noble Fund
Konserwatywny; Noble Fund Akcji Polskich, Noble Fund Emerytalny
Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble Fund Stabilny,
Noble Fund Akcji Amerykanskich, Noble Fund Europejskich oraz
Noble Fund Obligacji.

Informacje o petnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funk-
cjach poza Towarzystwem, jezeli ta okoliczno$¢ moze mie¢ zna-
czenie dla sytuacji uczestnikow Funduszu.

Zarzad
Mariusz Staniszewski - Prezes Zarzadu

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie oraz Gerhard
Mercator Universitaet w Duisburg. Doktor Nauk Ekonomicznych
Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Od 2001 r. licencjonowany
doradca inwestycyjny (licencja nr 182). W roku 1998 pracowat
w Centrali Deutsche Bank A.G., we Frankfurcie nad Menem w Depar-
tamencie Nadzoru Globalnych Inwestycji Kapitatowych. W latach
2000 - 2001 zatrudniony jako konsultant w Roland Berger&Partner
Management Strategy Consulting. Od roku 2001 do 10 kwietnia 2006
r. pracowat jako Szef Departamentu Doradztwa Inwestycyjnego
w Credit Suisse Asset Management (Polska) S.A. Obecnie zasiada
w Radzie Nadzorczej |dea Box S.A. Od 2006 r. petni funkcje Prezesa
Zarzadu Towarzystwa.

Sylwia Magott - Cztonek Zarzadu

Absolwentka Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego na
kierunku zarzadzanie finansami. Ukonczyta podyplomowe studia
rachunkowosci w Wyzszej Szkole Finansow i Zarzadzania w Warsza-
wie. Posiada uprawienia do ustugowego prowadzenia ksiag rachun-
kowych nadane przez Ministra Finansow (Certyfikat Ksiegowy nr
9378/2005). Od stycznia 1998 r. do wrzesnia 2006 r. zwiazana
z PKO/Credit Suisse Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(obecnie PKO TFI S.A.), gdzie zatrudniona byta na stanowisku Dyrek-
tora Operacyjnego oraz Gtownego Ksiegowego Funduszy, kierujacego
pracami zespotu wyceny aktywow funduszy. Od 2006 r. petni funkcje
Cztonka Zarzadu Towarzystwa.

Pawet Hominski - Cztonek Zarzadu

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie na kierunku Finanse
i Bankowos¢. Posiada licencje maklera papieréw wartosciowych nr
1183 oraz licencje doradcy inwestycyjnego nr 143. Posiada tytut CFA
(Chartered Financial Analyst). W latach 1995 - 1997 zatrudniony
w Domu Maklerskim Magnus S.A. jako analityk. Nastepnie w latach
1997 - 1999 zarzadzat polska czescia aktywow niemieckiego funduszu
East Capital Beteiligungen AG. W latach 1999 - 2006 pracowat w Po-
wszechnym Towarzystwie Emerytalnym DOM S.A. na stanowisku do-
radcy inwestycyjnego odpowiedzialnego za zarzadzanie portfelem
akcji funduszu. Od roku 2006 zatrudniony w Towarzystwie, najpierw
na stanowisku zarzadzajacego funduszami, nastepnie takze na
stanowisku Dyrektora Dziatu Zarzadzania Funduszami. Od stycznia
2012 r. petni funkcje Cztonka Zarzadu Towarzystwa.

Rada nadzorcza

Wojciech Tomasik - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie. Doswiadczenie
menadzerskie zdobyt zaréwno poprzez prace zawodowa w bankowo-
$ci detalicznej, jak rowniez poprzez ukonczenie licznych szkolen
specjalistycznych z zakresu zarzadzania, bankowosci i marketingu
ustug finansowych.

www.noblefunds.pl
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Doswiadczenie zawodowe zdobywat m.in. w CAiB Financial Advisers -
Agent Transferowy S.A., Korona TFI S.A. oraz PTE Big Banku Gdan-
skiego S.A. W latach 2002-2015 Pan Wojciech Tomasik petnit funkcje
Dyrektora Departamentu Bankowosci Detalicznej w Banku Millenium
S.A. W latach 2016-2018 petnit funkcje Dyrektora Zarzadzajacego
Obszarem Sieci Sprzedazy w Getin Noble Bank S.A.

Pan Wojciech Tomasik obecnie petni funkcje Cztonka Zarzadu Getin
Noble Bank S.A.

Artur Klimczak -Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Absolwent Florida International University (Miami).

W latach 1990-2000 byt Dyrektorem Regionalnym CitiBank US, w la-
tach 2000-2005 petnit funkcje Dyrektora Departamentu CitiBank Pol-
ska, a nastepnie Dyrektora Zarzadzajacego na Europe Srodkowo-
Wschodnig CitiBank Polska. W latach 2005-2015 zwigzany z Grupa
Banku Millennium, gdzie petnit funkcje Dyrektora Departamentu
Bankowosci Detalicznej, Cztonka Zarzadu, a nastepnie Wiceprezesa
Zarzadu. W latach 2015-2016 petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu
Getin Noble Bank S.A.

Pan Artur Klimczak obecnie petni funkcje Prezesa Zarzadu Getin No-
ble Bank S.A. oraz cztonkiem Rady Nadzorczej Noble Securities S.A.

Michat Matusewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej, doktor nauk ekonomicznych.
Michat Matusewicz zajmuje stanowisko adiunkta w Katedrze Finan-
sow w Kolegium Zarzadzania i Finansow, od 2008 roku petni funkcje
Prodziekana Studium Magisterskiego Szkoty Gtownej Handlowej
w Warszawie. Sekretarz Podyplomowych Studiéw Podatkowych. Au-
tor i wspotautor wielu publikacji zwiazanych z finansami. Specjalista
w dziedzinie finansow miedzynarodowych, finansow publicznych,
integracji walutowej oraz kryzysow finansowych.

Joanna Tomicka - Zawora - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwentka Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie oraz
Cheltenham College w Wielkiej Brytanii. Ukonczyta ponadto program
»Executive Management” INSEAD w Fontainebleau we Francji (certy-
fikat 3-go poziomu). Joanna Tomicka - Zawora ma za soba liczne
programy edukacyjne i szkoleniowe z zakresu zarzadzania zespotami,
przywodztwa, Consumer Finance czy $wiadomosci biznesowej. Od
2018 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu Open Finance S.A. i Home
Broker S.A

Ewaryst Zagajewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Uniwersytetu Lodzkiego oraz Politechniki Lodzkiej, posia-
da licencje doradcy inwestycyjnego (nr 38) oraz maklera papierow
wartosciowych (nr 555), wpisany do rejestru aktuariuszy (nr 103).
Posiada uprawnienia m.in. do ustugowego prowadzenia ksiag rachun-
kowych, prowadzenia dziatalnosci brokerskiej oraz wyceny nieru-
chomosci.

W 2006 r. petnit funkcje Cztonka Zarzadu Towarzystwa.

Obecnie, poza funkcja Cztonka Rady Nadzorczej Towarzystwa, petni
takze funkcje Prezesa Zarzadu CTA Plaza Sp. z o.0., Partnera Zarza-
dzajacego w grupie spotek Niezalezni Eksperci Majatkowi oraz Czton-
ka Rady Nadzorczej Rubicon Partners Corporate Finance S.A.

Zarzadzajacy Funduszem
Mikotaj Raczynski

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie oraz Politechniki
Warszawskiej. Poprzednio pracowat w dziale analiz Domu Inwesty-
cyjnego Investor S.A., a w pazdzierniku 2013 r. dotaczyt do zespotu
Noble Funds TFI S.A. jako analityk.
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5) Green Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych
w likwidacji,

6) Property Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicz-
nych,

7) Noble Fund Mezzanine Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow
Niepublicznych,

8) Debtor Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyj-
ny Zamkniety,

9) Noble Fund Akumulacji Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Zamknie-

ty,

10) Noble Fund Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w li-
kwidacji,

11) easyDEBT Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwesty-
cyjny Zamkniety,

12) Noble Fund Private Debt Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akty-
wow Niepublicznych,

13) Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety,

14) Open Finance Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w likwidacji,

15) Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Towarzystwo nie zarzadza funduszami zagranicznymi ani unijnymi
AFI.

Skrotowe informacje o stosowanej w Towarzystwie polityce
wynagrodzen

Towarzystwo na podstawie Art. 47a Ustawy opracowato i wdrozyto
Polityke Wynagradzania w Noble Funds TFI S.A. (dalej: ,Polityka”)
(,,Polityka”).

Polityka okresla zasady wynagradzania, w tym zasady przyznawania
zmiennych sktadnikow wynagrodzen uzaleznionych od osiaganych
wynikow. Postanowienia Polityki maja zastosowanie do tych Pracow-
nikdw Towarzystwa, ktorych czynnosci istotnie wptywaja na profil
ryzyka Towarzystwa lub Funduszy, w tym: 1) cztonkdéw zarzadu
Towarzystwa, 2) oséb podejmujacych decyzje inwestycyjne dotycza-
ce portfela inwestycyjnego Funduszu, 3) osob sprawujacych funkcje
z zakresu zarzadzania ryzykiem, 4) osob wykonujacych czynnosci
nadzoru zgodnosci dziatalno$ci Towarzystwa z prawem lub audytu
wewnetrznego w Towarzystwie. Celem Polityki jest ksztattowanie
polityki ptacowej Towarzystwa w sposob zapewniajacy adekwatne
wynagradzanie pracownikéw, ograniczenie ryzyka ich rotacji, a tym
samym zapewnienie niezaktoconego funkcjonowania Towarzystwa,
przy uwzglednieniu w szczegblnosci jego sytuacji finansowej, skali
dziatania oraz profilu ryzyka. W zwiazku z art. 219 ust. 1a Ustawy
Towarzystwo prezentuje w sprawozdaniu finansowym rocznym Fun-
duszu informacje na temat wynagrodzen w Towarzystwie.

SzczegOtowe informacje o Polityce, a w szczegodlnosci opis sposobu
ustalania wynagrodzen i uznaniowych $wiadczen emerytalnych,
imiona i nazwiska oraz funkcje osob odpowiedzialnych za przyzna-
wanie wynagrodzen i uznaniowych $wiadczen emerytalnych, w tym
sktad komitetu wynagrodzen, jezeli zostat ustanowiony w Towarzy-
stwie, sa dostepne na stronie internetowej Towarzystwa
(www.noblefunds.pl).

ROZDZIAL 11l
Dane o Funduszu

Ryszard Miodonski 1. Informacje o Funduszu

Absolwent Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie na kierunku 1.1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu

Finansg i Raf:hunkowoéc:. Posiada 'tytul CFA (Chartered Financial' Arla- Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 pazdziernika 2006 r.

lyst), licencje doradcy inwestycyjnego nr 422 oraz maklera papieréw o numerze PW/DFI/W/4032-37/1- 5657/KNF53/11/2006

wartosciowych nr 2393. Pracowat m.in. w Domu Maklerskim PKO BP .

na stanowisku maklera papierow wartosciowych. W kwietniu2013r. 1.2 pata i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyj-

dotaczyt do zespotu Noble Funds TFI S.A. najpierw jako analityk, nych

a nastepnie zarzadzajacy portfelami klientow Asset Management. 3 . X . i

Obecnie zajmuje stanowisko zarzadzajacego funduszami. Fun@usz zostat wpisany do rejestru f_unduszy inwestycyjnych w dniu
21 listopada 2006 r. pod numerem RFi 265.

Bartosz Tokarczyk

Zdat wszystkie 3 etapy egzaminu CFA (Chartered Financial Analyst) 2. Informacje wspblne dla wszystkich Subfunduszy

oraz posiada licencje maklera papieréw wartosciowych. Absolwent 2.1. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa

Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie. Doswiadczenie zawodowe
zdobywat m.in. w Departamencie Emisji domu maklerskiego QSecuri-
ties S.A. oraz w Dziale Wsparcia Sprzedazy Centralnego Domu
Maklerskiego Pekao S.A. W grudniu 2016 roku dotaczyt do zespotu
Noble Funds TFI S.A.

Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo, nieobjetych Prospektem oraz nazwy zarzadzanych
funduszy zagranicznych lub unijnych AFl;.

Na dzien sporzadzania Prospektu Towarzystwo zarzadza innymi,

nieobjetymi Prospektem, funduszami:

1) Noble Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

2) Noble Fund Opportunity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

3) Noble Fund 2DB Fundusz Inwestycyjny Zamkniegty,

4) Noble Fund Distressed Assets Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Aktywow
Niepublicznych,

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

Jednostki Uczestnictwa kazdego danego Subfunduszu tej samej
kategorii reprezentuja jednakowe prawa majatkowe.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa na kazde Zzadanie 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
odkupienia.

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

Jednostki Uczestnictwa nie sa oprocentowane.

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

www.noblefunds.pl
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1) osoby, ktora przedstawi rachunki stwierdzajace wysokos¢
poniesionych przez nig wydatkow zwiazanych z pogrzebem Uczestni-
ka - odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa nalezace do Uczestnika zapisa-
ne 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-

2.3. Zasady przeprowadzania zapisow 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-

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-
cigtne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw bez
wyptat nagréd z zysku, ogtaszane przez Prezesa Gtownego Urzedu
Statystycznego, oraz nie przekraczajacej tacznej wartosci Jednostek
Uczestnictwa nalezacych do Uczestnika zapisanych w Rejestrze
Uczestnikow, oraz wyptacic tej osobie kwote uzyskana z tego odku-

pienia.

Powyzsze postanowienia nie dotycza Jednostek Uczestnictwa zapisa-

nych we Wspolnym Rejestrze Matzenskim.

rzeniem nowych Subfunduszy

1. Do utworzenia nowego Subfunduszu niezbedne jest zebranie
wptat do Subfunduszu w wysokosci nie nizszej niz 500.000 (piecset
tysiecy) zt.

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

Jednostka Uczestnictwa moze by¢ przedmiotem zastawu. Zaspoko- 500.000 (piecset tysiecy) zt.

jenie sie zastawnika z Jednostki Uczestnictwa, moze by¢ dokonane 3. Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu objetej zapi-
wytacznie w wyniku odkupienia Jednostki Uczestnictwa na zadanie sem wynosi 100 (sto) zt.

zgtoszone w postepowaniu egzekucyjnym. 4. W ramach zapisow beda przydzielane Jednostki Uczestnictwa
Fundusz zastrzega sobie prawo do dokonania podziatu Jednostek kategorii A.

Uczestnictwa kazdego Subfunduszu na réwne czesci tak, aby ich cat- 5. W terminie nie dtuzszym niz 14 dni od dnia zakoficzenia przyj-

kowita wartos¢ odpowiadata wartosci Jednostek Uczestnictwa przed
podziatem. Fundusz poinformuje o zamiarze podziatu Jednostek
Uczestniictwa, co najmniej na QWa tygoqnig Pr?ed data podziatu po- rzystwo przydziela Jednostki Uczestnictwa.

przez jednokrotne ogtoszenie w sieci internet na stronie

www.noblefunds.pl. Ogtoszenie bedzie dostepne na stronie interne- 6. Z chwilg przydziatu Jednostek Uczestnictwa nastepuje utworze-
towej od dnia jego publikacji co najmniej do dnia dokonania podzia- nie Subfunduszu. Subfundusz rozpoczyna dziatalnosc, w tym zbywa-
tu Jednostek Uczestnictwa. nie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, nie pozniej niz w termi-
nie 14 dni od dnia dokonania przydziatu Jednostek Uczestnictwa
zgodnie z ust. 5.

mowania zapisow, o ktorych mowa w ust. 2 i pod warunkiem zebra-
nia wptat do Subfunduszu w wysokosci przewidzianej w ust. 1, Towa-

Zgodnie z postanowieniami Statutu Fundusz moze zbywac rézne
kategorie Jednostek Uczestnictwa.

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

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu Fundusz zbywa wytacz-
nie Jednostki Uczestnictwa kategorii A. 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

Towarzystwo w przypadku nie zebrania wymaganych wptat w ramach
zapisow na Jednostki Uczestnictwa, ktore sa zwigzane 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 kto-
rego nie dokonano wptaty w wysokosci minimalnej nie zostaje utwo-
rzony.

2.2. Zwiezte okreslenie praw Uczestnikow

Na zasadach okreslonych w Prospekcie, Statucie i Ustawie 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 rowniez ,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 $mierci,

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 infor-
macjami o zmianach w tym Prospekcie, rocznego i potrocznego
potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu z wydzielo-
nymi Subfunduszami oraz sprawozdan jednostkowych Subfundu-
szy w sieci internet pod adresem www.noblefunds.pl,

13) zadania doreczenia bezptatnie na papierze KIID, Prospektu
Funduszu wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym
Prospekcie, rocznego i potrocznego potaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu oraz sprawozdan jednostkowych Subfun-
duszy,

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

2.4.1 Zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezposrednio
lub za posrednictwem Dystrybutoréw wskazanych w rozdziale piatym
niniejszego Prospektu. Statut Funduszu nie przewiduje obciazania
Aktywow Funduszu kosztami zwiazanymi ze zbywaniem Jednostek
Uczestnictwa.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po otwarciu i wydzieleniu
w Rejestrze Uczestnikow Subrejestrow, na ktorych ewidencjonowane
sa Jednostki Uczestnictwa poszczeg6lnych Subfunduszy.

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

Dokument zlecenia otwarcia Subrejestru wypetniony w sposob
nieprawidtowy lub nieczytelny, albo w inny sposob wywotujacy
watpliwosci co do tresci lub autentycznosci moze nie by¢ uznany za
wazne zlecenie otwarcia Subrejestru.

Osoba, ktéra 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 miesiacach od odkupienia od Uczest-
nika wszystkich Jednostek Uczestnictwa wszystkich Subfunduszy,
badz na zadanie Uczestnika.

Kazdemu Inwestorowi, ktory ztozy zlecenie otwarcia Subrejestru na-

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 srodki pieniezne pochodzace

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

dawany jest i zapisywany w Rejestrze Uczestnikow indywidualny
numer Subrejestru.

W zaleznosci od rodzaju sktadanego zlecenia lub dyspozycji, Uczest-
nik jest zobowiazany podawa¢ 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 nieaktualne
dane identyfikujace Uczestnika.

Dokument zlecenia wypetniony w sposob nieprawidtowy albo wywo-
tujacy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci moze nie bycu-
znany za wazne zlecenie. W przypadku drobnych nieprawidtowosci
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w wypetnieniu dokumentu zlecenia Subfundusz dotozy nalezytej sta-
rannoéci 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 obowiazujaca
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
srodkéw pienieznych 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 s$rodkow pienieznych
powinien zawiera¢ nastepujace dane: nazwe Subfunduszu i numer
rachunku bankowego Subfunduszu przyznanego indywidualnie
Uczestnikowi do danego Subrejestru. Dokonanie wptaty na wskazany
do danego Subrejestru indywidualny rachunek bankowy jest jedno-
znaczne 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 srodkéw 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 os6b prawnych i jednostek organizacyjnych nieposia-
dajacych osobowosci prawnej numeru REGON oraz nazwe instytucji.

Uczestnik Funduszu posiadajacy otwarty Subrejestr moze nabywac
Jednostki Uczestnictwa dowolnego subfunduszu wydzielonego w ra-
mach dowolnego funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzadzanego przez
Towarzystwo poprzez dokonanie wptaty sSrodkéw pienieznych na
rachunek tego subfunduszu (wptata bezposrednia). Dokonana wptata
jest rownoznaczna ze ztozeniem zlecenia otwarcia Subrejestru i na-
bycia jednostek uczestnictwa tego subfunduszu. Dokument wptaty
srodkéw 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 pienieznych wypetniony w sposob niepra-
widtowy albo wywotujacy watpliwosci co do tresci lub autentyczno-
Sci moze nie by¢ uznany za wazne zlecenie nabycia Jednostek
Uczestnictwa. W takim przypadku Subfundusz bedzie zwracat otrzy-
mane s$rodki pieniezne. W przypadku drobnych nieprawidtowosci
w wypetnieniu dokumentu wptaty Srodkéw pienieznych Subfundusz
dotozy 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
Fundusz danych.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w dniu, w ktérym Fun-
dusz wpisze do Subrejestru liczbe Jednostek nabytych za dokonang
wptate, jednak nie pézniej niz w terminie:

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

2) 7 dni od dnia ztozenia zlecenia nabycia i wptyniecia srodkow 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 srodkow na rachunek naby¢ danego Subfundu-
szu,

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

- chyba, ze opdznienie wynika z okolicznosci, za ktore Towarzystwo
nie ponosi odpowiedzialnosci. Do termindw, o ktérych 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
Depozytariusza o otrzymaniu przez niego $rodkow pienieznych na
nabycie Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku wptat bezposred-
nich po otrzymaniu przez Depozytariusza informacji o wptynieciu
srodkow pienigznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby zbycie Jednostki Uczestnic-
twa nastapito w Dniu Wyceny nastepujacym po dniu, w ktorym spet-

nione zostaty tacznie dwa warunki: Agent Transferowy otrzymat zle-
cenie nabycia oraz informacje od Depozytariusza o wptynieciu $rod-
kow pienieznych przeznaczonych na nabycie Jednostek Uczestnictwa
na rachunek Subfunduszu.

W przypadku wptaty bezposredniej Fundusz dotozy najwyzszych
staran, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastapito w Dniu Wyceny
nastepujacym po dniu, w ktorym Agent Transferowy otrzymat od
Depozytariusza informacje o wptynieciu srodkéw na rachunek
Subfunduszu. Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji
zlecen nie zostang dotrzymane, w szczegélnosci w przypadku wysta-
pienia ryzyka 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 odmoéwic realizacji zlecenia w przypadku gdy
kwota faktycznej wptaty bedzie mniejsza lub wieksza od kwoty
zadeklarowanej w formularzu zlecenia.

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

Szczegdtowe 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 zapoznac sig z tymi umo-
wami (regulaminami).

Uczestnicy ktorzy sa rezydentami podatkowymi w kraju innym niz
Rzeczypospolita Polska powinni przy otwarciu rejestru zawiadomié
o tym fakcie Towarzystwo.

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 nieprzekraczajaca zwyktego
zarzadu 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 szczeg6lnosci przepisami ustawy z dnia 1 marca 2018 r.
o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu (Dz.
U. z 2018 r. poz. 723), ustawy z dnia 9 pazdziernika 2015 r. o wyko-
nywaniu Umowy migdzy Rzadem Rzeczypospolitej Polskiej a Rzadem
Stanow Zjednoczonych Ameryki w sprawie poprawy wypetniania
miedzynarodowych obowiazkow podatkowych oraz wdrozenia usta-
wodawstwa FATCA (Dz.U. 2015 poz. 1712 ze zm.), a takze ustawy
z dnia 9 marca 2017 r. o wymianie informacji podatkowych z innymi
panstwami (Dz.U. 2017 poz. 648).

Zgodnie z art. 46 ust. 2 pkt. 1 ustawy o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy i finansowaniu terroryzmu w odniesieniu do 1) oséb zajmu-
jacych eksponowane stanowiska polityczne, 2) cztonkéw rodziny
osoby zajmujacej eksponowane stanowisko polityczne oraz 3) osob
znanych jako bliscy wspotpracownicy osoby zajmujacej eksponowane
stanowisko polityczne instytucje obowigzane zawieraja umowe
z klientem po uprzednim uzyskaniu zgody m.in. Zarzadu Towarzy-
stwa lub Cztonka Zarzadu odpowiedzialnego za wykonanie obowiaz-
kow wynikajacych w w/w ustawy. W zwiazku z powyzszym otwarcie
Subrejestru dla tych osob jest uzaleznione od wyrazenia przez w/w
osoby zgody na otwarcie Subrejestru.

Wysokos¢ wptat

Pierwsza wptata srodkow pienieznych Inwestora na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa kazdego Subfunduszu powinna wynosi¢ nie mniej
niz 500 (piec¢set) zt, a kazda nastepna wptata Uczestnika - nie mniej
niz 100 (sto) zt.

Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji

W wypadku nabycia Jednostek Uczestnictwa do wysokosci kwoty
odpowiadajacej kwocie, jaka Uczestnik otrzymat w wyniku odkupie-
nia od niego catosci lub czesci Jednostek Uczestnictwa z danego
Subrejestru, o ile od dnia wyceny zlecenia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa do dnia ztozenia zlecenia nabycia nowych Jednostek
Uczestnictwa nie uptyneto wiecej niz 90 dni, nie pobiera sie Optaty
Manipulacyjnej 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 wpisac 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
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Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezposrednio
lub za posrednictwem Dystrybutoréw wskazanych w rozdziale piatym
niniejszego Prospektu. Statut Funduszu nie przewiduje obciagzania
Aktywow Funduszu kosztami zwiazanymi z odkupywaniem Jednostek
Uczestnictwa.

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 zawiera¢ dyspo-
zycje: odkupienia okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa badz
odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
wyptacona zostanie okreslona kwota $rodkow pienigznych (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. Od dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezpo-
srednio Funduszowi zadania odkupienia do dnia odkupienia Jedno-
stek Uczestnictwa nie moze uptyna¢ wiecej niz 7 dni, kalendarzo-
wych chyba, ze opdznienie wynika z okolicznosci, za ktére Towarzy-
stwo nie ponosi odpowiedzialnosci. Fundusz dotozy najwyzszych
staran, aby odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastapito w Dniu
Wyceny nastepujacym po dniu, w ktérym Agent Transferowy otrzy-
mat zadanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Istnieje mozliwos¢,
iz powyzsze terminy realizacji zlecen nie zostang dotrzymane,
w szczegolnosci w przypadku wystapienia 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 sposéb wywotu-
jacy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci, moze nie by¢
uznany za wazne zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
W przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu,
jezeli mozliwe bedzie ustalenie Subfunduszu, Subrejestru oraz liczby
Jednostek Uczestnictwa, ktérych 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
wszystkich niezablokowanych Jednostek Uczestnictwa, lub w wyniku
realizacji zlecenia odkupienia Uczestnik posiadatby mniej niz jednag
Jednostke Uczestnictwa nieobjeta 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 nieprzekraczajaca zwyktego zarzadu majatkiem matoletniego
jest ztozenie zlecenia odkupienia do kwoty 3.000 (trzy tysiace) zt w
okresie kolejnych 30 dni. Fundusz moze przyjac zlecenie odkupienia
na wyzsza kwote jezeli srodki z tytutu odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa zostana wyptacone na rachunek bankowy prowadzony przez
Depozytariusza 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 zlecen w wyniku ktorych
nastepuje zmniejszenie salda Subrejestru. Blokada moze zostac
odwotana przez Uczestnika w kazdym czasie.

Uczestnik moze ztozy¢ dyspozycje ustanowienia blokady, ktora 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, ktére moze by¢ odwotane jedynie za jej zgoda, oraz wy-
razi¢ zgode na wyptacenie srodkow 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 oséb 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 Dystry-
butora, 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 pézniej niz w terminie 7 dni, od ztozenia takiego
wniosku u Dystrybutora, chyba ze opdznienie jest nastepstwem
okolicznosci, za ktore Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci.
tacznie z ustanowieniem zastawu Uczestnik moze udzieli¢ zastawni-
kowi petnomocnictwa, ktére moze by¢ odwotane jedynie za zgoda
zastawnika, oraz wyrazi¢ zgode na wyptacenie srodkow pienieznych
z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa objetych zastawem na
rachunek 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 pigtym 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 podlegaja Jednostki Uczestnictwa kategorii A, B
iC.

0 mozliwosci dokonywania konwersji do Funduszu, jak i z Funduszu,
Fundusz ogtosi na stronie internetowej www.noblefunds.pl oraz udo-
stepni odpowiednia informacje w miejscach zbywania Jednostek
Uczestnictwa.

W ramach konwersji Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zle-
cenia, zadac¢ odkupienia Jednostek Uczestnictwa w jednym Subfun-
duszu z jednoczesnym nabyciem, za cato$¢ 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 z wykorzystaniem cen ustala-
nych w tym samym Dniu Wyceny. Konwersja moze by¢ dokonana
wytacznie w ramach jednej kategorii Jednostek Uczestnictwa.
Nabycie jednostek uczestnictwa subfunduszu docelowego nastepuje
po wptynieciu srodkow pienieznych pochodzacych z tytutu umorzenia
jednostek uczestnictwa subfunduszu zrédtowego na rachunek
subfunduszu docelowego.

Kwota srodkéw 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 postanowieniach prospektu danego funduszu.

Fundusz w ramach realizacji zlecenia konwersji odkupuje Jednostki
Uczestnictwa w Subfunduszu zroédtowym po cenie z nastepnego Dnia
Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego zlecenia
konwersji Jednostek Uczestnictwa, a nabycie jednostek uczestnic-
twa w funduszu docelowym lub w subfunduszu docelowym wydzielo-
nym w ramach innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo na-
stepuje po cenie z nastepnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania
przez Agenta Transferowego zlecenia konwersji Jednostek Uczest-
nictwa.

Zlecenie konwersji moze dotyczy¢:

1) odkupienia wszystkich lub okreslonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa i nabycia za uzyskang w ten sposob 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
zostanie okreslona kwota $rodkow pienieznych,

Konwersji moga podlega¢ jedynie jednostki uczestnictwa tej samej
kategorii.

www.noblefunds.pl




PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

NOBIE FUNDS

ZYSTWO FUNDUSZY STYCYINYCH S.A

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. Prospektu.

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.
0Od dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zlece-
nia konwersji do dnia jego realizacji nie moze uptynaé¢ wiecej niz
7 dni kalendarzowych, chyba ze op6znienie 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 srodkéw pienigz-
nych. Wyptata jest dokonywana na rachunek bankowy zapisany w Re-
jestrze Uczestnikéw, 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 po-
dany przez jednego z matzonkéow. W uzasadnionych przypadkach
Uczestnik moze dokonac 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 pomigdzy Dniem Wyceny przyjetym za
dzien rozliczenia zlecenia odkupienia a dniem ztozenia przez Fun-
dusz dyspozycji przelewu srodkéw pienieznych przeznaczonych na
wyptate bedzie nie krotszy niz 1 dzien i nie dtuzszy niz 5 dni, chyba
Ze opbznienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktére Fundusz nie
ponosi odpowiedzialnosci.

Moment wptyniecia srodkéw 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 konwersji Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zle-
cenia, zadac¢ 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 z wykorzystaniem cen ustala-
nych w tym samym Dniu Wyceny. Nabycie jednostek uczestnictwa
subfunduszu docelowego nastepuje po wptynieciu srodkow pieniez-
nych pochodzacych z tytutu umorzenia jednostek uczestnictwa
subfunduszu zrédtowego na rachunek subfunduszu docelowego.

Kwota srodkow 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 w ramach realizacji zlecenia zamiany odkupuje Jednostki
Uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym po cenie z nastepnego Dnia
Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego zlecenia
zamiany Jednostek Uczestnictwa, a nabycie jednostek uczestnictwa
w funduszu docelowym lub w subfunduszu docelowym wydzielonym
w ramach innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo naste-
puje po cenie z nastepnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania przez
Agenta Transferowego zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa.

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 srodkow pienieznych.

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.
Prospektu.

Zamiana Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania
przez Agenta Transferowego wpisow do Subrejestrow liczby odku-
pionych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym 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 opo6znienie 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
pomocay 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
listownie.

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
hasta. Umowy nie moga ogranicza¢ uprawnien Uczestnikow i odpo-
wiedzialnosci Towarzystwa wynikajacych z niniejszego Statutu
i przepisow 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
telefaksu, ktore zostaty:

1) przestane na ustalonych przez Fundusz formularzach,

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

3) podpisane przez osobe do tego upowazniona.

Dyspozycje sktadane za posrednictwem internetu sa wypetniane wy-
tacznie na formularzach udostepnionych przez Fundusz na witrynach
internetowych lub w inny sposéb 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 odmowic 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 celéow dowodowych. Uczestnicy moga sktada¢ zlecenia
za pomocgy telefonu, telefaksu lub internetu réwniez na podstawie
umoéw zawieranych bezposrednio z Dystrybutorem, przy uzyciu sys-
teméw informatycznych lub telekomunikacyjnych funkcjonujacych
u Dystrybutora. Zasady i warunki sktadania zlecen przy uzyciu inter-
netu lub telefonu na podstawie umoéw zawieranych bezposrednio
z Dystrybutorem, w tym zasady odpowiedzialnosci, okreslaja posta-
nowienia tych umoéw oraz regulacje wewnetrzne obowiazujace
u Dystrybutora (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 umow o sktadanie
zlecen za pomoca telefonu, telefaksu lub internetu zawieranych
przez Uczestnika z Funduszem, Statutu i prospektu informacyjnego
Funduszu oraz powszechnie obowiazujacych przepisow prawa.

2.4.6. Spetnianie $wiadczenn naleznych z tytutu nieterminowych

realizacji zlecen Uczestnikow oraz btednej wyceny Aktywow
Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa

Nieterminowa realizacja zlecen:

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

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

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, ktéry, 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 otrzymaé mniejsza kwote Srodkow
pienieznych z tytutu odkupienia, niz gdyby zlecenie odkupienia
zostato zrealizowane w prawidtowym Dniu Wyceny.

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

www.noblefunds.pl




NosieFunps | PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

w przypadku: sje:

1) nabycia, zamiany, konwersji Jednostek Uczestnictwa - roznice 1) odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu moze
w liczbie przyznanych Jednostek Uczestnictwa lub jednostek uczest- zosta¢ zawieszone na okres nie przekraczajacy dwoéch miesiecy,
nictwa w odpowiednim funduszu (subfunduszu) docelowym, 2) w okresie nie przekraczajacym szesciu miesiecy, przy zastosowa-
2) odkupienia Jednostek Uczestnictwa - roznice w wartosci wyptaco- niu proporcjonalnej redukcji lub przy dokonywaniu wyptat z tytutu
nych $rodkéw z tytutu realizacji zlecenia odkupienia. odkupienia Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, Fundusz

Towarzystwo, w przypadkach wskazanych powyzej, jezeli nie byty moze odkupywac Jednostki w ratach.

one wynikiem dziatania lub zaniechania dziatania Uczestnika, W przypadku Subfunduszu Noble Fund Akcji Europejskich takze:
naprawi Uczestnikowi poniesiona przez niego szkode, chyba ze 1. Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfun-
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za nieterminowa realiza- duszu jezeli wartos¢ aktywow netto Subfunduszu przekroczy
cje zlecen Uczestnikow Funduszu. 200.000.000 (dwiescie milionow) zt.

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

2. Fundusz moze podjac¢ 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-

Za szkody poniesione przez osoby nabywajace lub odkupujace Jed- twa przypadajacy nie wczesniej niz na nastepny dzien i nie pozniej
nostki Uczestnictwa Funduszu za posrednictwem Dystrybutora odpo- niz na siédmy dzien po dniu ogtoszenia o zawieszeniu zbywania Jed-
wiadaja solidarnie Towarzystwo i ten Dystrybutor, chyba ze szkoda nostek Uczestnictwa. Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania
jest wynikiem okolicznosci, za ktére podmiot ten nie ponosi odpo- Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie internetowej oraz nie-
wiedzialnosci. zwtocznie udostepni odpowiednia informacje za posrednictwem

Dystrybutoréw. Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa doty-
czy réwniez zbywania Jednostek Uczestnictwa w wyniku konwersji
lub zamiany w rozumieniu Statutu, jezeli w ich wyniku miatoby
nastapi¢ nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

W przypadku nieterminowej realizacji Zlecenia z przyczyn, za ktore
zgodnie z Ustawa odpowiedzialno$¢ ponosi Towarzystwo, $wiadcze-
nie nalezne danemu Uczestnikowi z tytutu nieterminowej realizacji
Zlecenia pokrywane jest przez Towarzystwo ze srodkow wtasnych,
poprzez: 3. Fundusz moze wznowi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa w ter-
minie 7 dni po Dniu Wyceny, w ktorym wartos¢ aktywow netto
Subfunduszu, zmniejszy si¢ ponizej 160.000.000 (sto sze$¢dziesiat
miliondw) zt.

1) nabycie dodatkowych Jednostek Uczestnictwa w przypadku zlece-
nia nabycia lub

2) dokonanie przelewu kwoty pienieznej na rzecz Uczestnika zgodnie

z instrukcja ptatnicza obowiazujaca dla zlecenia odkupienia, w przy-
padku zlecenia odkupienia.

4. Fundusz moze rowniez rozpocza¢ ponownie zbywanie Jednostek
Uczestnictwa, jezeli wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu nie
zmniejszy sie ponizej wartosci podanej w ust. 3 w przypadku, gdy

Btedna wycena: nie ma przeszkdd (w szczegolnosci wynikajacych z dostepnosci
W przypadku, gdy wartos¢ prawidtowej Jednostki Uczestnictwa byta potencjalnie atrakcyjnych lokat Subfunduszu na rynku pierwotnym
wyzsza od btednie wyliczonej, Uczestnicy dokonujacy transakcji oraz wtornym) dla dokonywania lokat Aktywow Subfunduszu zgodnie
»nabycia” lub ,zamiany do” lub ,konwersji do” otrzymali wiecej z polityka inwestycyjng Subfunduszu.

Jednostek Uczestnictwa. W celu wyréwnania strat pozostatym 5. Niezwtocznie po Dniu Wyceny, w ktérym Fundusz powezmie
Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje brakujace srodki pienigzne na informacje o zaistnieniu okolicznosci wskazanej w ust. 3 lub 4 wy-
rachunek podstawowy Subfunduszu powigkszajac kapitat Subfundu- znaczany jest w drodze decyzji dzien wznowienia zbywania Jedno-
szu. W w/w przypadku, Uczestnicy dokonujacy transakcji ,,odkupie- stek Uczestnictwa przypadajacy nie wczesniej niz na nastepny dzien
nia” lub ,zamiany z” lub ,konwersji z” Jednostek Uczestnictwa i nie pozniej niz na siédmy dzien po dniu ogtoszeniu o wznowieniu
otrzymali zanizong kwote z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic- zbywania Jednostek Uczestnictwa. Fundusz niezwtocznie poinformu-
twa. W celu wyrownania strat Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje je o wznowieniu zbywania Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie
dodatkowe srodki pieniezne na rachunki bankowe Uczestnikéw doko- internetowej oraz udostepni odpowiednia informacje za posrednic-
nujacych transakcji ,,odkupienia” lub ,,zamiany z” lub ,konwersji z” twem Dystrybutorow.

dniach btednej Subfund . . . . .
W dniach bledne) wyceny subtunduszu 6. Fundusz zwraca srodki pieniezne otrzymane od dnia zawieszenia

W przypadku, gdy warto$¢ prawidtowej Jednostki Uczestnictwa byta zbywania Jednostek Uczestnictwa do dnia wznowienia zbywania
nizsza od btednie wyliczonej, Uczestnicy dokonujacy transakcji Jednostek Uczestnictwa oraz $rodki pieniezne przyjete w tym okre-
»nabycia” lub ,,zamiany do” lub ,konwersji do” otrzymali mniej sie przez Dystrybutoréw. Zwrot $rodkéw pienieznych wptaconych
Jednostek Uczestnictwa. W celu wyrownania strat Uczestnikom, przez Uczestnikdow jest réwnoznaczny z anulowaniem zlecen nabycia
Towarzystwo dokupuje na ich Subrejestry brakujaca liczbe Jedno- Jednostek Uczestnictwa oraz zlecen konwersji lub zamiany, o ktd-
stek Uczestnictwa. W w/w przypadku, Uczestnicy dokonujacy trans- rych mowa w ust. 2.

akcji ,,odkupienia” lub ,zamiany z” lub ,konwersji z” Jednostek

Uczestnictwa Funduszu otrzymali zawyzona kwote z tytutu ,,odku- 2.7. OkreSlenie rynkow, na ktorych sa zbywane Jednostki

pienia” Jednostek Uczestnictwa lub ,,zamiany z” lub ,konwersji z”. Uczestnictwa

W celu wyrownania strat pozostatym Uczestnikom, Towarzystwo Ze wzgledu na terytorialny zasieg oferty Subfunduszu

grﬁkai‘uje brakujace érodki pieniezne na rachunek podstawowy Jednostki  Uczestnictwa zbywane sa wytacznie na terytorium
ubfunduszu.

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

2.5. Czestotliwos¢ zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kazdym Dniu

Wyceny. . : :

2.6. Okolicznosci, w ktérych Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie lub Ze wzgledu na osoby, ktorym zbywane s3 Jednostki Uczestnictwa
odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, w tym wartos¢ aktywow Osobami uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sa
netto, po ktérej przekroczeniu Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposia-
Jednostek Uczestnictwa, jezeli Statut przewiduje taka mozli- dajace osobowosci prawnej.
wosc. 2.8. Zwiezte informacje na temat obowigzkéw podatkowych
Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa Funduszu oraz szczegétowe informacje na temat obowiazkéow

podatkowych Uczestnikow Subfunduszu, wraz ze wskazaniem
obowiazujacych przepiséw, w tym informacje czy z posiadaniem
Jednostek Uczestnictwa wiaze sie koniecznos$¢ uiszczania podat-
ku dochodowego

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 zdaniu poprzednim zbywanie Jednostek Uczestnictwa danego Ze wzgledu na fakt, iz obowiazki podatkowe zaleza od indywidualnej
Subfunduszu moze zosta¢ zawieszone na okres dtuzszy niz dwa tygo- sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca dokonywania inwestycji,
dnie, nieprzekraczajacy jednak dwoch miesiecy za zgoda i na warun- w celu ustalenia obowiazkow podatkowych, wskazane jest zasiegnie-
kach okre$lonych przez Komisje. cie porady doradcy podatkowego lub prawnego.

Zawieszenie odkupywania Jednostek Uczestnictwa Opodatkowanie Funduszu

Fundusz moze zawiesié odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Fundusz dziatajac jako fundusz inwestycyjny na podstawie przepisow
oddzielnie dla kazdego Subfunduszu na dwa tygodnie jezeli: Ustawy jest zwolniony od podatku dochodowego od osob prawnych.

Podstawa prawna - art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o CIT. W zwiazku
z mozliwoscia lokowania aktywow Subfunduszy za granica, dochody
z inwestycji poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej moga by¢ opo-
datkowane na zasadach okreslonych w przepisach prawnych kraju,
w ktorym dokonywana jest inwestycja, chyba ze umowa o unikaniu
podwojnego opodatkowania podpisana z tym krajem stanowi
2) nie mozna dokona¢ wiarygodniej wyceny istotnej czesci aktywow inaczej.

danego Subfunduszu z przyczyn niezaleznych od Funduszu. Opodatkowanie Uczestnikow Funduszu:

W takiej sytuacji, za zgoda i na warunkach okreslonych przez Komi- a) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sa osoby fizycz-

1) w okresie dwdch tygodni suma wartosci odkupywania przez Fun-
dusz Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu oraz Jednostek
Uczestnictwa danego Subfunduszu, ktérych odkupienia zazadano,
stanowi kwote przekraczajaca 10% Wartosci Aktywow Netto danego
Subfunduszu albo,
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ne:

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT, przychody z tytutu
udziatu w funduszach kapitatowych stanowia przychody z kapitatow
pienieznych. Jednoczesnie zgodnie z przepisem art. 17 ust. 1c Usta-
wy o PIT nie ustala sie przychodu z umorzenia Jednostek Uczestnic-
twa, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na
Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu.

Funduszami kapitatowymi w rozumieniu Ustawy o PIT sa miedzy
innymi fundusze inwestycyjne dziatajace na podstawie przepisow
o funduszach inwestycyjnych.

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

Ptatnikiem podatku dochodowego jest Fundusz, ktéry nalicza i po-
biera podatek. Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT od
dochodéw z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych pobiera sig
19% zryczattowany podatek dochodowy, z zastrzezeniem tresci art.
52a Ustawy o PIT. Przy ustalaniu dochodu w zwiazku z odkupieniem
Jednostek Uczestnictwa, kosztem podatkowym, zgodnie z art. 23
ust. 1 pkt 38) Ustawy o PIT, sa wydatki poniesione na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa.

Jednostki Uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslo-
nej wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane
sq 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 uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strona
jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki wynikaja-
cej z wtasciwej umowy o unikaniu podwodjnego opodatkowania lub
niepobranie podatku zgodnie z taka umowa jest mozliwe pod warun-
kiem uzyskania od podatnika certyfikatu rezydencji wydanego przez
wtasciwe organy podatkowe. Certyfikat rezydencji powinien byc
okazany w oryginale lub odpisie poswiadczonym notarialnie. Certyfi-
kat rezydencji powinien by¢ przettumaczony na jezyk polski przez
ttumacza przysiegtego, chyba ze Fundusz wyrazi zgode na przyjecie
certyfikatu sporzadzonego w jezyku obcym.

0 ile co innego nie wynika z tresci certyfikatu rezydencji podatko-
wej oraz z informacji przekazanych przez Uczestnika, Fundusz
bedzie przyjmowat, ze certyfikat rezydencji jest aktualny przez
okres 12 miesiecy od daty jego wydania. Uczestnik jest obowiazany
do poinformowania Funduszu o zmianach w zakresie aktualnosci
ztozonego certyfikatu rezydencji. Towarzystwo ani Fundusz nie po-
nosza odpowiedzialnosci za niedopetnienie przez Uczestnika tego
obowiazku.

Majac na uwadze rézne zapisy umow o unikaniu podwojnego opodat-
kowania, kwestia warunkow opodatkowania przychodéw wyptaca-
nych Uczestnikowi bedacemu nierezydentem wymaga szczegotowej
analizy po stronie Uczestnika.

W zwiazku z faktem, ze Jednostki Uczestnictwa podlegaja dziedzi-
czeniu, do odziedziczonych Jednostek Uczestnictwa zastosowanie
znalez¢ moze réwniez ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od
spadkow i darowizn (tekst jednolity Dz. U. z roku 2017, poz. 833).

Powyzsze zasady opodatkowania osob fizycznych moga nie miec
zastosowania w przypadku, jezeli Uczestnikami Funduszu sa osoby
zagraniczne i Rzeczpospolita Polska zawarta umowe w sprawie zapo-
biegania podwojnego opodatkowania z panstwem osoby zagranicz-
nej.

b) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sa osoby prawne
oraz jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej,
z wyjatkiem spétek niemajacych osobowosci prawnej:

Dochody tych podmiotdw, z tytutu udziatu w Funduszu podlegaja
obowiazkowi podatkowemu i beda opodatkowane na zasadach ogol-
nych okreslonych w Ustawie o CIT. Zgodnie z art. 19 ust. 1 tej usta-
wy podatek ten wynosi 19% podstawy opodatkowania. Dochodem
podlegajacym opodatkowaniu jest osiagnieta w roku podatkowym
nadwyzka sumy przychodow nad kosztami ich uzyskania.

Zgodnie z art. 12 ust. 1 pkt 1 Ustawy o CIT przychodem Uczestnika

2.9.

nych niezbedne jest uwzglednienie tresci odpowiednich umoéw mie-
dzynarodowych w sprawie zapobiegania podwojnemu opodatkowa-
niu. Zastosowanie zmniejszonej stawki podatku wynikajacej z takich
umoéw albo niepobranie podatku jest uwarunkowane przedstawie-
niem certyfikatu rezydencji wydanego przez wtasciwy organ zagra-
nicznej administracji podatkowej.

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o CIT, w przypadku gdy Fundusz do-
konuje wyptat naleznosci z tytutu uczestnictwa w Funduszu na rzecz
podmiotu majacego siedzibe lub zarzad na terytorium lub w kraju
stosujacych szkodliwa konkurencje podatkowa wymienionym w roz-
porzadzeniu Ministra wtasciwego do spraw finansow publicznych,
Fundusz jest obowiazany do poboru zryczattowanego podatku do-
chodowego w wysokosci 19% kwoty dokonanej wyptaty.

Powyzsze zasady opodatkowania osob prawnych i jednostek organi-
zacyjnych nie majacych osobowosci prawnej moga nie mie¢ zastoso-
wania w przypadku, jezeli Uczestnikami Funduszu sa osoby zagra-
niczne i Rzeczpospolita Polska zawarta umowe w sprawie zapobiega-
nia podwdjnego opodatkowania z panstwem osoby zagranicznej.

Wskazanie dnia, godziny i miejsca, w ktérym najpézniej publiko-
wana jest Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa,
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 Papieréw 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¢ Wartosc¢
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 opoznieniu.

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:

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 ktorym mowa w pkt. 2) ponizej,

2) o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikow 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 oséb, ktoére, zgodnie z Ustawa, sg 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 Uczestnikéw sa Uczestnicy tego Subfunduszu.
Uczestnik moze wzia¢ udziat w Zgromadzeniu Uczestnikow osobiscie
lub przez petnomocnika. Petnomocnictwa udziela sie¢ w formie
pisemnej 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,

o PR e 2) zmiang funduszu podstawowego,
sg otrzymane pieniadze, wartosci pieniezne, w tym takze réznice ) . ) L .
kursowe. Zgodnie z art. 15 ust. 1 Ustawy o CIT kosztami uzyskania 3) zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci jako fundusz powiaza-
przychodow sa koszty poniesione w celu osiagniecia przychodu. ny,
Zgodnie z art 16 ust. 1 pkt 8 IUstawy o CIT nie uwaza sie za koszty 4) potaczenie krajowe i transgraniczne funduszy,
uzyskania przychodéw wydatkéw na nabycie Jednostek. Wydatki po- 5 - dzania Fund : ¢
wyzsze stanowia dla podatnika koszt uzyskania przychodéw dopiero ) przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo,
w momencie odkupienia, a takze z umorzenia Jednostek w przypad- 6) przejecie zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw

ku likwidacji Funduszu. W przypadku otrzymania przez Uczestnika
wyptaty z Funduszu, jezeli zadne Jednostki nie podlegaja odkupie-
niu, Uczestnik nie ma mozliwosci odliczenia wydatkow poniesionych
na nabycie Jednostek.

Zgodnie z trescia art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT podatnicy, ktorzy nie
maja siedziby lub zarzadu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,
podlegaja obowiazkowi podatkowemu tylko od dochoddéw, ktore
osiagaja na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Jednakze dla okre-
slenia obowiazkéw podatkowych w odniesieniu do tych oséb praw-

przez spotke zarzadzajaca.

W zakresie nieuregulowanym w Statucie, tryb dziatania Zgromadze-
nia Uczestnikow 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
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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, ktdre 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 zasadnosci wyrazenia zgody,
o ktorej mowa powyzej.

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

Uchwata o wyrazeniu zgody, o ktoérej 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 Uczestnikow o uchwatach podjetych przez
Zgromadzenie Uczestnikow

Towarzystwo powiadamia Uczestnikéw o tresci podjetych przez
Zgromadzenie Uczestnikow 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 Uczestnikéw sprzeczna z Ustawa moze byc
zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Funduszowi powddztwa
o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Prawo do wytoczenia przeciw Funduszowi powodztwa przystuguje:

1)  Uczestnikowi, ktory gtosowat przeciwko uchwale, a po jej
powzigciu 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 2016 r. poz. 1822
z p6zn. zm.) nie stosuje sie.

Prawo do wniesienia powddztwa 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
dziesigciokrotnej wysokosci kosztow 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 powigzanym
a podstawowym

Nie dotyczy.
3. Informacje o Subfunduszach

3.1. Noble Fund Konserwatywny (do 1 sierpnia 2019 r. Noble Fund
Oszczednosciowy, do 18 stycznia 2019 r. Noble Fund Pieniezny
oraz do 29 kwietnia 2014 r. Noble Fund Skarbowy)

3.1.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej

3.1.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtéwne kategorie lokat Subfunduszu
i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez aktywne
inwestowanie Aktywow Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe,
co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne
prawa majatkowe opiewajace wytacznie na wierzytelnosci pieniez-
ne, w tym Instrumenty Rynku Pienieznego, w tym szczegdlnosci
w dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz
Narodowy Bank Polski. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfundu-
szu takze w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat.

Fundusz dokonujac lokat Aktywow Subfunduszu bedzie stosowat
nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje
lokat, ktorymi sa dtuzne papiery wartosciowe, co obejmuje obliga-
cje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne prawa majatkowe
opiewajace wytacznie na wierzytelnosci pieniezne, w tym Instru-
menty Rynku Pienieznego nie moze by¢ nizsza niz 70% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

2) pozostate kategorie lokat przewidziane w art. 9 ust. 3 Czesci |
Statutu stanowi¢ moga nie wiecej niz 30%, przy czym jednostki
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% war-
tosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie dokonuje lokat w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa

do akcji, prawa poboru oraz kwity depozytowe.

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

1) listy zastawne,

2) depozyty bankowe,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne,

4) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica.

Subfundusz nie stanowi funduszu rynku pienigznego w rozumieniu
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie funduszy rynku pienieznego.

3.1.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest
aktualny poziom i przewidywana zmiana krzywej rentownosci
dtuznych papieréw wartosciowych.

Kryteriami doboru poszczegélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentow Rynku
Pienieznego, listdw 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-
go,

f) wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,

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

2) dla jednostek uczestnictwa i tytutdw 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 wspolnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

3) dla depozytow:

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

4) dla Instrumentéw Pochodnych:

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

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

c) ptynnosé, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym
Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielko$¢
transakcji,

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

e) dostepnosc.

3.1.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

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 ulega¢ istotnym zmianom wynikajacym ze sktadu portfela
lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem.

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

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

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub
w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyj-
nym, zawieraé umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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
Instrumenty Pochodne moze powodowal powstanie ryzyka kontra-
henta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
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prawdopodobienstwo nie wywiazywania si¢ przez kontrahenta z da- - Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

nej transakcji. Pomimo tego, iz zgodnie z Ustawa do prowadzenia rejestru aktywow
3.1.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu Subfunduszu zobowiazany jest niezalezny od Towarzystwa Depozyta-

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz riusz, moze wystapic¢ sytuacja, w wyniku btedu ze strony Depozyta-

warunkow gwarancji riusza lub innych zdarzen zwiazanych z przechowywaniem aktywow,

na ktére Towarzystwo nie ma wptywu, majaca negatywny wptyw na

Nie dotyczy. Nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z ty- wartoé¢ Aktywow Subfunduszu

tutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
3.1.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 2 lipca 2019 r.. w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych. Catkowita ekspozycja Subfunduszu
obliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie moze prze-
kroczy¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

- Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to jest zwigzane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci ak-
tywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emiten-
tow lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac¢ na
stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen ta-
kich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geo-
. X X i X graficznym. Woéwczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
3.1.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest- wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z przyjeta poli- cym stopniu wptywa¢ na wahania i warto$¢ Aktywow Subfunduszu.

ka i j f
tyka inwestycyjna Subfunduszu - Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyj- szy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania
ng Subfunduszu, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szcze-
golnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do
inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej
branzy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslo-
nej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

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

- Ryzyk k .
yzyko rynkowe przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja wspol-

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscig spadku war- nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany oso-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru- by zarzadzajacej instytucja wspélnego inwestowania oraz na zmiany
mentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu. strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pierow 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
papieréw wartosciowych.

« 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-

- Ryzyko kredytowe nie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub insty-
Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoécia trwatej lub czasowej tucji wspélnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie- tych instytucji,

tych zobowigzan, w tym réwniez z trwata lub czasowa niemoznoscia « ryzyko zawieszenia wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagra-
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papierow wartoscio- nicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania. W przypadku za-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutéw uczestnictwa
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni- funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania,
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sig moze utraci¢ mozliwo$¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie $ci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania i odkupywania
w spadku cen dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy
przez ten podmiot. zawieszenie zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze
W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ryzyko zwiazane z ob- nastapic na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac przedtuzone
nizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowa na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku
i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestoréw wyzszej premii malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitentéw dtuznych pa- Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowa-
pieréw wartosciowych, takze skarbowych. nia wyceny tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-

uwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej war-

- Ryzyko kontrahenta tosci podawanej przez fundusz zagraniczny.

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscig nie wywiazania sie

drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowiazan - Ryzyko wyceny

wynikajacych z zawartych uméw. Ryzyko to wystepuje gtéwnie Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych
w transakcjach terminowych, w ktérych termin realizacji nastepuje na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegdl-
po dacie dokonania transakcji. nych kategorii lokat.

- Ryzyko rozliczenia Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad rachun-

kowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wycena
dokonywana wedtug tych modeli a rzeczywista wartoscia rynkowa
instrumentéw podlegajacych wycenie.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nieterminowego rozliczenia lub
nierozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow portfela inwesty-
cyjnego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego

brak moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papierow Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli
wartoéciowych wptywac na spadki wartoéci Jednostki Uczestnictwa. wyceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekom-
Dodatkowo nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze po- pletnych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie
wodowac konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych wyceny instrumentow finansowych w portfelu Subfunduszu nieod-
kosztéw zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych pozycji. zwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejscio-

o wym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa
- Ryzyko ptynnosci Subfunduszu.

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku

przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to wystepuje najcze- - Ryzyko stopy procentowe;

$ciej w sytuacji niskich obrotéw na gietdzie lub rynku miedzybanko- Ryzyko zwiazane ze zmiana cen papieréw dtuznych o statym opro-
wym uniemozliwiajacych kupno lub sprzedaz w krotkim czasie pakie- centowaniu w wyn]ku zmiany rynkowej stopy Pl’oflentOWGLlW przy-
tu papieréw wartosciowych bez istotnych zmian cen. padku wzrostu stop procentowych cena papierow wartosciowych

spada, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow war-

- Ryzyko walutowe tosciowych rosnie. W przypadku spétek finansujacych swoja dziatal-

Zrédtem powyzszego ryzyka sa inwestycje w aktywa denominowane nos¢ poprzez kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazac
w walucie obcej, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy ze zwigkszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do wigzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji, cen instrumentéw finansowych na rynku wywotane zmianami stop
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa. procentowych moga wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtéwnych Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

parametréw makroekonomicznych, moze wptywac na atrakcyjnosc¢ - Ryzyka zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne
inwestycyjna oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szcze- Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane

golnie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Inst ty Pochod K tepui dzai Ka:
Wowczas zmiany cen papieréw wartosciowych na rynku beda wpty- nstrumenty Pochodne zwiazane 53 nastepujace rodzaje ryzyka:

waty na zmiany wartosci Jednostki Uczestnictwa. » ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
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ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentow Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem sg Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamknigcia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego zy-
sku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiaza-
nia sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz
bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentdéw Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze
negatywnie wptynac na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systemow informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

2) Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

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

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Inwesty-
cje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzykami, wymie-
nionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny Warto-
sci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie z mozliwo-
Scig obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktérym Uczestnik na-
byt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zainwestowanego
kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikow Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie
wywiaza¢ sie w sposOb prawidtowy z zawartych uméw, co moze
skutkowa¢ nieprawidtowa lub opdzniong realizacja dyspozycji
Uczestnikow

- Ryzyko zwiazane 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 zwiazane 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 sktadnikéw 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 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 likwidacji.
Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac, a takze
odkupywa¢ Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na
zbyciu jego aktywow, $ciagnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa przez
wyptate uzyskanych srodkoéw pienieznych Uczestnikom Funduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek Uczest-
nictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno by¢ dokonywane z na-
lezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu. Uczestnik
nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Funduszu.
Istnieje ryzyko, ze s$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 zostac¢ 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 przejac
zarzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany
Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres
zarzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz
wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo
przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa
bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwila wejscia w zycie
tych zmian w statucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze
w drodze umowy przekazac spétce zarzadzajacej prowadzacej dzia-
talnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-
szem 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
kréotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Ko-
misji.

Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
W sposOb zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow
obstugujacych Fundusz, w szczegblnosci 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 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 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwigzane 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, 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 szczeg6lnosci 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-
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tywnie wptywa¢ na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto,
w zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow lub zasad
dostepu do poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz rynkéw
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,
btedow 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 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
terrorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systeméw i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezpo-
Sredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.1.3. 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 przez okres co najmniej 6 miesigcy, oczekuja stabilnych
zyskow porownywalnych lub wyzszych niz w przypadku depozytow
bankowych oraz nie akceptuja ryzyka zwiazanego z inwestowaniem
w akcje i akceptuja niskie ryzyko zwiazane z inwestycjami Aktywow
Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe, w tym takze emitowane
przez przedsigbiorstwa.

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
polityka 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¢
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jed-
nostek 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 si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wypta-
conym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu
w tym Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywoéw 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 sige, 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. 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 sktadnikéw 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 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
instytucje wspdlnego 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 sktadnikéw 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 zamkniecia - w oparciu
o cene $rednia 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 szczegdlnosci, gdy na danym sktadniku
lokat 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 sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej:

(a) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie srednig arytmetyczng z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
tos¢ godziwa warto$¢ oszacowana przez serwis Bloomberg
(w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publiko-
wana jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valu-
ation Service (BVAL). W szczegélnych przypadkach, jezeli wszyst-
kie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia oszacowania
wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowa-
nie wartosci godziwej zgodnie punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 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 gtownego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasa-
dami:

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

(b) kryterium wyboru rynku gtownego jest wolumen obrotu na
danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesiaca kalendarzo-
wego,

(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 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:

(@) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw
pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charak-
terem 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-
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strukcji modele wyceny poszczegdlnych 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 instrumentow
pochodnych 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 poszczegélnych instrumentow pochodnych
zgodnie z pkt. 3) ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunko-
wych odrebnie,

3) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie
stosowane dla danego typu lokaty, w szczegolnosci:

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

(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 wyceny uwzgled-
niajacych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych: 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$c¢
aktywow 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
jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

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
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych
odsetek ustala sig 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 zwiagzanych 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
Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym
Rynku ceny nierozniacego sie istotnie sktadnika, w szczegoélnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

1) metody rynkowe, w szczegolnosci metode poréwnywalnych 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 szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika
lokat, w szczegdlnosci 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 ktorych mowa
powyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu
dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skory-
gowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachun-
kowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowana cene nabycia.

4. Szczegoblne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréow warto-
Sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papieréow wartosciowych
moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest
dopuszczalne 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
zobowiazaniu sig¢ 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, (skreslono).

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
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

4.7. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktorych 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
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3.1.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic-

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 kosztéow okreslone sa w tresci art. 27
Rozdziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu | Czesci Il Statutu.

3.1.5.2. Wskazanie wartosci Wspétczynnika Kosztéw Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w $redniej
wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotem
sq instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-

-

nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,
5) wartosci ustug dodatkowych,

t - 0znacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,

WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 1,04%.

.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 kategorii
A i B pobiera Optate Manipulacyjna w wysokosci nie wyzszej niz:

e 0,5% wptaty dokonanej przez nabywce -dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii A,

e 0,25% 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:

0,25% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jed-
nostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii B,

0,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna za zamiang
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 0,5% 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 0,5% wptaty dokonanej w ramach nabycia
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

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

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sg
Dystrybutorowi.

3.1.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia

Towarzystwa za zarzadzanie, ktérej 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
poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyj-
nym otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspélne-
go inwestowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot
z grupy kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powy-
zej 50 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji
wspolnego 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¢ 1,5% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo 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
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.1.5.7. Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu

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

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska
w ramach wykonywania przez nie umow posrednictwa w obrocie
papierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienigznego lub
instrumentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub
rekomendacji,

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

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska
jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa
prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami
pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska $wiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokosc
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

Wartosé Wartos¢ Aktywow Netto
Aktywow Netto bfund Noble Fund Konserwatywny

[tys. PLN] na dzien 31 grudnia 2020r. w [tys. PLN]

600 000 605960

480000 -+

360000 -

240000 -

120000 -

0
31 grudnia 2020

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, 51 10 lat

Stopa zwrotu [%] Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa

6,00% 1 Subfunduszu Noble Fund Konserwatywny
4,00%
2,84% 2,73% 3,05%
- l l l
0,00% - .
3lata Slat 10 lat

3.1.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-

cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu, zwanego dalej: ,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce

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

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do re-
jestru, o ktorym mowa w art. 36 rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw fundu-
szy inwestycyjnych i zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE
i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171
z 29.06.2016, ,,Rozporzadzenie 2016/1011”). Towarzystwo posiada
procedure zmiany wskaznikow referencyjnych na wypadek istotnych
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiaca plan,
o ktorym mowa w art. 28 ust. 2 Rozporzadzenia 2016/1011.

Do dnia 30 lipca 2013 r. wtacznie wzorzec do oceny efektywnosci in-
westycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stanowita $rednia
rentownos¢ 52 tygodniowych bonéw skarbowych.

3.1.6.4. Informacja o srednich stopach zwrotu z przyjetego przez

Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktorych mowa
w pkt 3.1.6.2.

Stopazwrotu  \Wartos¢ Sredniej stopy zwrotu z przyjetego przez
1% Subfundusz Noble Fund Konserwatywny wzorca
6,00%
4,00%
2,39%
2,00%
0,95% 1,11%
ma e .
3lata 5lat 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 wyso-
kosci 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 Emerytalny (do dnia 7 kwietnia 2020 r. Noble Fund

Mieszany)

3.2.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej

3.2.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtéwne kategorie lokat Subfunduszu
i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktywow Subfunduszu gtéwnie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje za-
mienne, a takze dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku
Pienigeznego, przy zastosowaniu w umiarkowanym stopniu aktywnej
alokacji w zaleznosci od przewidywanej koniunktury na rynkach ka-
pitatowych. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu takze
w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat.

Fundusz dokonujac lokat Aktywéw Subfunduszu bedzie stosowat
nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do ak-
cji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obli-
gacje zamienne, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji zbioro-
wego inwestowania, ktorych aktywa ulokowane sa gtownie w akcje,
powiekszona o wartos¢ Instrumentéow Pochodnych opartych o akcje
lub indeksy akcji bedzie sie zawiera¢ w przedziale od 10% do 30%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,

2) wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego bedzie wynosi¢ nie mniej niz 50% wartosci Akty-
wow Netto Subfunduszu.

W czesci, w ktorej Aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w ka-
tegorie lokat okreslone w zdaniu powyzej, Fundusz inwestuje Akty-
wa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w art. 9
ust. 3 Czesci | Statutu zgodnie z obowiazujacym prawem i postano-
wieniami Statutu, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty uczest-
nictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Z zastrzezeniem limitdéw 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,

e 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
papierow wartosciowych. Przy wyborze akcji Subfundusz bedzie sie
kierowat analizg 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 poszczegélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:
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1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych
emitenta,
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
Pienigznego, 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 tytutdw 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 wspolnego 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 zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu ba-
zowego,

c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym
Instrumentem 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 papierow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia
odzwierciedlenia 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 Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentdw finansowych,

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

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

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

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub
w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyj-
nym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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
Instrumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontra-
henta 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
warunkow gwarancji

Nie dotyczy. Nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty
z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

3.2.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finansow z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposo-

bu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu
metody zaangazowania nie moze przekroczy¢ Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

3.2.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z przyjetq poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyj-
na, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegélnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na
okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- 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. 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 wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela
papieréw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym rowniez z trwata lub czasowa niemoznoscia
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papieréw wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie
w spadku cen dtuznych papieréow wartosciowych wyemitowanych
przez ten podmiot.

W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ryzyko zwiazane z ob-
nizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowa
i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych
bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestorow wyzszej premii
za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitentéw dtuznych pa-
pieréw wartosciowych, takze skarbowych.

- 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 mozliwoscig nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania sig¢ cen papieréw war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powo-
dowac koniecznos¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
tow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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
w walucie obcej, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtownych pa-
rametrow makroekonomicznych, moze wptywaé na atrakcyjnos¢ in-
westycyjng oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szczeg6l-
nie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wowczas
zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki 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 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 jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci
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aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emi-
tentéw lub powiazanych emitentéw, co moze negatywnie wptynaé
na stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen
takich lokat. Ponadto ryzyko to moze byc¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geo-
graficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywa¢ na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki

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

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania

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 ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep
wytacznie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub
instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji,

« Ryzyko zawieszenia wyceny tytutéw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspodlnego inwestowania. W przypadku
zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania,
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
moze utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
sci Aktywow, co 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 wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowa-
nia wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego
nieuwzgledniajacej aktualnego 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
ptynno$¢ w znaczacym stopniu moze ulec ograniczeniu, jak rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie roznicy
pomiedzy 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 poszczegol-
nych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych
z przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do roz-
bieznosci pomiedzy wycena dokonywana wedtug tych modeli a rze-
czywista wartoscia rynkowa instrumentow 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-
wigzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéow finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywa¢ na wahania oraz spadki wartosci
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyka zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktérych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentoéw Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwigzane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem sa Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego
zysku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowa-
ne Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywia-
zania sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktorym Fundusz
bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentow Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze
negatywnie wptynac¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systemow informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

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:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okre$lonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Inwesty-
cje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzykami, wymie-
nionymi Prospekcie, ktore moga powodowac wahania wyceny Warto-
Sci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie z mozliwo-
Scia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktérym Uczestnik
nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zainwestowanego
kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw

Podmioty, z ktéorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikow Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczace
w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu,
moga nie wywiazac sie w sposob prawidtowy z zawartych umoéw,
co moze skutkowa¢ nieprawidtowa lub opézniong realizacja
dyspozycji Uczestnikow,

- Ryzyko zwiazane ze szczegdlnymi 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-
wacé 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 zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania
$rodkow pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowac brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz
zobowiazan 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. Rozwiazanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu
likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac,
a takze odkupywac 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 by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
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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
rozwiazania 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
zarzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany
Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres za-
rzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyra-
zenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przej-
mujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki towarzystwa
bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg wejscia w zycie
tych zmian w statucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze
w drodze umowy przekazac spotce zarzadzajacej prowadzacej dzia-
talnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-
szem 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 zgody
Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
w sposOb zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow
obstugujacych 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 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 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego w fundusz inwestycyjny otwarty

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

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta

Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty
z tytutu 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, szczegoblnie w zakresie podatkow,
cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwolen
moga istotnie wptywa¢ na ceny instrumentéow finansowych, jak
réwniez mie¢ wptyw na kondycje finansowa emitentéow, co moze

negatywnie wptywaé na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto,
w zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem
regulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochoddw lub
zasad dostepu do poszczegdlnych instrumentdow finansowych oraz
rynkow 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,
btedow ludzkich, czy btedéw systemowych.

W szczegblnosci, 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
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 podmiotéw zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systeméw 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 okresleniem zakresu

czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestoréw, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 2 lat, oczekuja wzrostu wartosci
zainwestowanych srodkéw w tym terminie i jednoczesnie akceptuja
Srednie  ryzyko inwestycyjne  zwiazane z  maksymalnie
30-procentowym zaangazowaniem Subfunduszu w instrumenty o cha-
rakterze udziatowym (gtéwnie w akcje spotek).

3.2.4. 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
dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze
o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Subfun-
dusz polityka 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¢
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jed-
nostek 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 wypta-
conym 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. Warto$¢ 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 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 Pienieznego,

www.noblefunds.pl




PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

NOBIE FUNDS

ZYSTWO FUNDUSZY STYCYINYCH S.A

e Instrumenty Pochodne,
o tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub
instytucje wspdlnego 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 sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia - w oparciu
o cene srednia 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 szczegdlnosci, gdy na danym sktadniku
lokat 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) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie srednig arytmetyczna z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
tos¢ godziwa wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg
(w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publiko-
wana jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valu-
ation Service (BVAL). W szczegélnych przypadkach, jezeli wszyst-
kie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia oszacowania
wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowa-
nie wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,

(d) (skreslono),

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 si¢ nastepujacymi zasa-
dami:

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

(b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na
danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesiaca kalendarzo-
wego,

(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 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 sie
konieczne,

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty
pochodne:

(@) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow
pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charak-

terem 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. 6) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow
pochodnych 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 posta-

nowieniami punktu 3.2,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o metody
wskazane w pkt 3.2. uwzgledniajace w szczegoblnosci 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
zastosowana 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,

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

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop

procentowych: 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 ogtoszona wartos¢
aktywow 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
jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

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
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych
odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

3.2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje sie wartos¢
Wwyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana,
niezalezna 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-
g0 Rynku;

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

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje
Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym
Rynku ceny nierdzniacego 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 szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika
lokat, w szczegdlnosci cene nabycia.
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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 ktorych mowa
powyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu
dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skory-
gowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachun-
kowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana cene nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréow warto-
Sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych
moga byc¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest
dopuszczalne przez Subfundusz.

4.2. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ 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 réznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. (skreslono).

4.5. Aktywa oraz zobowigzania 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
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

4.7. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla ktorych 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
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OSWIADCZENIE FIRMY AUDYTORSKIEJ O ZGODNOSCI METOD | ZASAD WYCENY
AKTYWOW SUBFUNDUSZY OFISANYCH W STATUCIE FUNDUSZU Z PRZEPISAMI
DOTYCZACYMI RACHUNKOWOSCI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH,

A TAKZE 0 KOMPLETHOSEI | ZGODNOSCI TYCH ZASAD Z PRZYJETYMI
PRZEZ SUBFUNDUSZE POLITYKAMI INWESTYCY.INYMI

Dla Zarzadu Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Funds Towarzystwa A dale]
wykonaldmy usioge stestacying w <ol pobwierdzenia godnaici metod i 225ad wyceny skiywd
nastapuzeych subfunduszy:

« Noble rund Konserwatywny (do dria 1.05.201 roku Gaislajscy pod nazwy Noble Fund
Oszczednosciowy oraz do dnia 18.01.2018 roku disfalacy pod nazwa Noble Fund
pieniezny),

7.04. Noble F
Nable Fund Akcj Poizkich (20 énia 7.04.2020 raku d2iakaj3cy pod nazirg Nable Fund Akcl),
Nable Fund Akcji Malych i Srednich Spéiek.

Noble Fund Stabilny (do dnia 7.04.2020 roku deialajac pod nazwa Noble Fund Stabilnego
Warostu Pius. do dnia 23 lipca 2009 roku Noble Fund Lusury),
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Timingowy:
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Metody | zazady wyceny aktywéw prayviste prasz Subfundusze Zoztaly cpisane w Rozdzile Il
Srospebtu Informacyjnego Funduszu 2 dnia 19 czerwes 2020 roku (Prospekt Informacyiny™.
odpowiednio:

« wpunkcie 3.1.4 dia Nobla Fund Konssrwatywny.
w purkcie 3.2.4 dia Hoble Fund Emerytalny.

wpurkcie 3.3.4 dia Nobls Fund Akcji Polskich.

w purkcie 3.4.4 dia Hoble Fund &kcji Matych | Srednich Spiek

W ponkcie 354 da Noble rumd Sabny.

wpurkcis 3.6.4 dla Nobla Fund akcj Europsiskich

w purkcie 3.7.4 dia Hoble Fund &kcji Amerykarskich.

wpurkcis 3.5.4 dia Nobla Fund obligacii.
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3.2.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnic- tuacjach okreslonych ponizej.

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-
toéw obciagzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w Kktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie
poszczegolnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu Il Czesci Il Statutu.

3.2.5.2.Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w s$redniej
wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,
t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspétczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 2,07%.

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 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-
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.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

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 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¢ wieksza 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-

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) zt lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej przez
Towarzystwo. W przypadku ztozenia takiej deklaracji przez
Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem
Dystrybutora niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji
i przyznanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji
deklaracji,

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, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikdéw Dystrybutorow i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi umoéw o swiadczenie ustug,

o 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.

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi

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 wynikéw 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 wigkszej niz kwota stanowigca w skali roku
réwnowartosc 2,5 % Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.2.5.6.Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie,

ktoérych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub po-
$rednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot..

3.2.5.7.Wskazanie swiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu

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

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska
w ramach wykonywania przez nie umoéw posrednictwa w obrocie
papierami warto$ciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub
instrumentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub
rekomendacji,

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

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska
jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa
prowizje za posredniczenie tych podmiotow w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instrumentami
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pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska swiadczen dodat- Stopa zwrotu Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z przyjetego przez
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysoko$¢ vl Subfundusz Noble Fund Emerytalny wzorca
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem. 6,00% -
3.2.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-
nym 2.00% | 3,84%
3.2.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego 2,99%
roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta 2,00% -
Wartos¢ Warto$¢ Aktywéw Netto
Akt["“"’“’ Netto Subfunduszu Noble Fund Emerytalny 0,00% 0.01% i i
tys. PLN] na dzien 31 grudnia 2020 r. w [tys. PLN] .
60000 -
-2,00% -
3lata Slat 101at
42301
40000 -
3.2.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika
z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wyso-
20000 - kosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
sztosci
0 Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu
31 grudnia 2020 Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz
oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych.
3.2.6.2. Wartos¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto-
Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza- scl.
cych dziatalnos¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 5i 10 lat  3.3. Noble Fund Akcji Polskich (do dnia 7 kwietnia 2020 r. Noble Fund
Akcji)
Stopa zwrotu Wartoé¢ éredniej stopy zwrotu z inwestycji . . o .
[%] w Jednostki Uczestnictwa 3.3.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej
Subfunduszu Noble Fund Emerytalny 3.3.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtéwne kategorie lokat Subfunduszu
6.00% J i ich dywersyfikacja
’ Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
4,00% | wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-

2,24%
2,00% -

0,60%
0,00% . I .

-2,00%

-1,87%

-4,00%

3lata 5lat 10 lat

3.2.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu, zwanego dalej: ,,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w subfundusz
jest stopa zwrotu sktadajaca sie w 20% ze stopy zwrotu indeksu WIG,
30% ze stawki WIBOR 3M powiekszonej o 2 punkty procentowe oraz
50% ze stopy zwrotu indeksu Treasury Bondspot Poland Index (TBSP).

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do
rejestru, o ktorym mowa w art. 36 rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw fundu-
szy inwestycyjnych i zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE
i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171
z 29.06.2016, ,,Rozporzadzenie 2016/1011”). Towarzystwo posiada
procedure zmiany wskaznikow referencyjnych na wypadek istotnych
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiaca plan,
o ktorym mowa w art. 28 ust. 2 Rozporzadzenia 2016/1011.

Do dnia 7 kwietnia 2020 r. wtacznie wzorzec stanowita stopa zwrotu
sktadajaca sie w 25% ze stopy zwrotu indeksu WIG, 25% ze stawki
WIBOR 3M powiekszonej o 2 punkty procentowe oraz 50% ze stopy
zwrotu indeksu Treasury Bondspot Poland Index (TBSP).

Do dnia 6 sierpnia 2019 r. wtacznie wzorzec stanowita 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
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa stanowita stopa zwrotu zbudo-
wana w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG oraz w 50% ze $redniej
rentownosci 52 tygodniowych bondw skarbowych.

3.2.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktorych mowa
w pkt 3.2.6.2

gnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktywow Subfunduszu gtownie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje za-
mienne, bedace przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do
obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie, ofe-
rowane gtownie przez podmioty majace siedzibe w Rzeczypospolitej
Polskiej lub prowadzace dziatalno$¢ operacyjng w Rzeczypospolitej
Polskiej. Fundusz moze inwestowac¢ Aktywa Subfunduszu takze w in-
ne przewidziane w Statucie kategorie lokat oferowane gtownie przez
podmioty majace siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej lub prowa-
dzace dziatalnos¢ operacyjna w Rzeczypospolitej Polskiej.

Fundusz dokonujac lokat Aktywow Subfunduszu bedzie stosowat
nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do ak-
cji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obli-
gacje zamienne, jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa fundu-
szy, ktorych aktywa ulokowane sa gtownie w akcje, powiekszona
o wartos¢ Instrumentow Pochodnych opartych o akcje lub indeksy
akcji nie moze by¢ nizsza niz 70% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) (skreslono).

W czesci, w ktorej Aktywa Subfunduszu nie sg zainwestowane
w kategorie lokat okreslone zdaniu poprzednim, Fundusz inwestuje
Aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w art.
9 ust. 3 Czesci | Statutu zgodnie z obowiazujacym prawem i posta-
nowieniami Statutu, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty
uczestnictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% 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,

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 poszczegolnych kategorii lokat Subfunduszu sa:
1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitow depozytowych:

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikdw finansowych
emitenta,

b) ryzyko dziatalnosci emitenta,

c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu
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bezwzglednym w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
80;
2) dla dtuznych papieréow wartosciowych, Instrumentéw Rynku
Pienieznego, 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 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 inwestycyjng obowiazujaca dla danego Subfunduszu,

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

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

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

e) dostepnosc.

3.3.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia
odzwierciedlenia 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 Subfunduszu moze sie charakteryzowac¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentow finansowych,

w ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.3.1.5. 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 inwestycyj-
nym, zawieraé umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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.

3.3.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

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

3.3.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi Rozporza-
dzeniu Ministra Finansow z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkoéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa
funduszy inwestycyjnych.

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

3.3.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z przyjetq poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyj-
na, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegdlnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na
okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- 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. 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
papierdw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym réwniez z trwata lub czasowa niemoznoscia,
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papieréw wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sig
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie
w spadku cen dtuznych papieréow wartosciowych wyemitowanych
przez ten podmiot.W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ry-
zyko zwiazane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez
agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papie-
row wartosciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez inwesto-
réw wyzszej premii za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emi-
tentéw dtuznych papieréow wartosciowych, takze skarbowych.

- 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 nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papierow war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powo-
dowac koniecznos¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
tow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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

Zrédtem powyzszego ryzyka sg inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kurséw walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtownych
parametréow makroekonomicznych, moze wptywa¢ na atrakcyjnos¢
inwestycyjna oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych, szcze-
golnie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wow-
czas zmiany cen papieréw wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki 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 zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci
aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emi-
tentdow lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac
na stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen
takich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwo-
$cig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geo-
graficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywac¢ na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.
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- Ryzyko specyficzne spotki

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

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspélnego 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, ktérym 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
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutdw uczestnictwa, ma dostep
wytacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub
instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania. W przypadku
zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania,
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
moze utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
Sci Aktywow, co 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 wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowa-
nia wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzgledniajacej aktualnego 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 roznych 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 rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowac powstanie réznicy 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.

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

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentow finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowaé 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 zmiang cen papierdow dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréow 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 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 wptywac¢ na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,

kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentéw Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedoéw lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem s Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego zy-
sku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiaza-
nia sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz
bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentéw Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze
negatywnie wptynac na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systemow informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

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:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okre$lonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. In-
westycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzyka-mi,
wymienionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie
z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktorym
Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéw

Podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikdow Funduszu, jak réwniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie
wywiazaé sie w sposob prawidtowy z zawartych umow, co moze
skutkowa¢ nieprawidtowa lub opo6zniong realizacja dyspozycji
Uczestnikow.

- Ryzyko zwiazane 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-
wacé 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
srodkow pienigeznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

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. Rozwiazanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu
likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac,
a takze odkupywac Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu
polega na zbyciu jego aktywow, $ciagnieciu naleznosci Funduszu,
zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnic-
twa przez wyptate uzyskanych srodkéw pienieznych Uczestnikom
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jedno-
stek Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno by¢ doko-
nywane z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Fundu-
szu. Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji
Funduszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pieniezne wyptacane Uczestni-
kom 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 zostac¢ zlikwidowany w przypadku
podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. W przypadku
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rozwiazania 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 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 dzia-
talnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-
szem 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 zgody
Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkéw okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
W sposOb zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow
obstugujacych 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, zarowno 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-
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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego 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 aktywéw. 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 wptywaé na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto,
w zwiazku z tym, ze dziatalnos¢ inwestycyjna jest przedmiotem re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow lub zasad
dostepu do poszczegolnych instrumentow finansowych oraz rynkow
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 proceséw wewnetrznych, oszustw,
btedow ludzkich, czy btedéw systemowych.

W szczegblnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
opo6zniona wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemoéw moze przejawiac sie w szczegolnosci 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 podmiotéw 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.

3.3.3. 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 5 lat, oczekuja wysokich zyskow
oraz akceptuja wysokie ryzyko zwigzane z inwestycjami w akcje,
tzn. licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwestycji,
szczegolnie w krotkim okresie.

3.3.4. 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 réwna 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 War-
tosci 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. Wartos¢ 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 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. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ 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. Warto$¢ 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. 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:

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
instytucje 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:
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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 sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia - w oparciu
o cene srednia 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 szczegdlnosci, gdy na danym sktadniku
lokat 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) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie srednig arytmetyczna z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
to$¢ godziwa wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (w
pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valuation
Service (BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie po-
wyzej wskazane metody wyceny nie umozliwig oszacowania war-
tosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdys-
kontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,

(d) (skreslono),

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 gtéownego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat si¢ nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesigca 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 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 warto$¢ 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 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
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. 6) 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 poszczegdlnych instrumentow 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 posta-

nowieniami 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 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 kontraktéw terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywow pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

o europejskich: model Blacka-Scholesa,

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

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop

procentowych: 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 ogtoszona wartos¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,
z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa ja-
kie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa. ,

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
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych
odsetek 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 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 ktorego nie istnieje
Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym
Rynku ceny nierdzniacego 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 szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika
lokat, w szczegdlnosci 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 ktorych mowa
powyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu
dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skory-
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gowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachun-
kowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowana cene nabycia.

4. Szczegoblne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto-
sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
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
zobowiazaniu sig Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4. (skreslono).

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
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy 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
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OSWIADCZENIE FIRMY AUDYTORSKIES O ZGODNOSCI METOD | ZASAD WYCENY
AKTYWOW SUBFUNDUSZY OPISANYCH W STATUCIE FUNDUSZU Z PRZEPISAMI
DOTYCZACYMI RACHUNKOWOSCI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH,

A TAKZE 0 KOMPLETNOSCI 1 ZGODNOSCI TYCH ZASAD Z PRZYJETYMI
PRZEZ SUBFUNDUSZE POLITYKAMI INWESTYCY.INYMI

Dla Zarz3du Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Funds Towarzystwa jych s.a. e}
ykonaiEmy usiogs atestacyng w cel potwerdenia 2godnodci metod | 2asad wyceny skiwow
nastepuizcych subfunduszy:
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Fienigzny
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Noble Fund akcj Polskich (o dnia 7.04.2020 roku dzislsjgcy pod nazwg Noble Fund 2kejp,
Noble Fund akcji Malych i £rednich Spdiek,
tcbie Fn Sy 4o gis 708 2020 b S gt s vl uns Staireso
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Nokle Pund £4c] Europeiaicn Go cnie 709 2020 faks oo iscy pod nszw Noble Func
Timingowy).
oble Fund akcji Amerykaskich (do dnia 7.04.2020 roku dziskejacy pod nazwa Noble Fund
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« Noble Fund Obligacii.
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K Sonymi wrzeni cidale]
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inwestycyjnych™ oraz Rozporzsdasriu Miniira Finansdw = chis 24 grucnis 2007 robu w spravie
saczegiinych v 2

Metody i zasady wyceny sktywdw przyigte przez Sublundusze zostaly opisane w Rozdziele i1
Prospskty Informacyinese FUNCuszu z dnia 19 caerwca 2020 roku (PrOSpekt Informacyiny™.
odpowiedrio:

o WEUnkGE 33,4 g2 Natle Fns Kansarustyuny.

wpunkcie 3.2 4 dla Noble Fund Emerytalny.

w punkcie 3.3.4dl2 Noble ma Akji Polskich,
w punkcie 34 4 dla Noble Fund Akcj Maiych i &rednich Spsiek,
W ponkcs 3.4 da obleFund Stabin.
W punkcie 3.6.4 dla Nobls Fund Akt Europeiskich,
w punkcie 3.7 4 dla Noble Fund Akcji amerykariskich,
W punkcie 3.8.4 dla Nobls Fund Dbligacii
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Salityhs inwestycyina runcuszu jest opisans w Cpic 1. Rozdclale v, art 3 Stabulu runduszu
& polityki inwestycyine

<3 opisane w Czgci I odpowiednic:

+ wRozdziale | art. 3, art. 41 art. 5 Statutu Funduszu dia Nobla Fund Konserwatywny,
e Boneile a3, ar, 41 art, 8 Satu runuszu i oo Fund ey,
w Rozdziale Il arf. 3, arf. | arf. 3 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akcf Polkict
W Rozaziale IV, art. 3, art. 4 art. 5 Statutu Funduszu dla Nobie Fund Akci e, srséich
Spdiek.

W Rozdaiale V. art. 3. art. 4 1 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble rund stabiiny.
w Rozdziale V1. art. 3, art. 41 arl. 5 Statutu Funduszu dla Noble Fund Akci Europeiskich.
w Rozeziale VII, art. 3, art. 41 art, 5 Statuty Funduszu dia Noble Fund Akcil Amerykarskich,
w Rozgziale VI, art. 3, art. 41 art 5 Statutu Funduszu dla Nobie Fund OBIigacj.
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3.3.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnic- badz okreslona grupe nabywcow, z obowiazku ich ponoszenia w sy-

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-
toéw obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegoblnych rodzajow kosztow okreslone s w tresci art. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu Il Czesci Il Statutu.

3.3.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w $redniej
wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,
t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspétczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 3,10%.

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:

e 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
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.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

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 zamieszczonej udostepnianej zgodnie ze
Statutem i Prospektem, z tym zastrzezeniem, Zze maksymalna
wysokos¢ tej optaty nie moze by¢ wieksza 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¢ wieksza 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
indywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki
Uczestnictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysokos¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,

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) zt lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
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, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikéw Dystrybutorow i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi umoéw o $wiadczenie ustug,

o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
* na wniosek Dystrybutora,
e 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.

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi.

3.3.5.4. 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 wynikéw 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
inwestowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot
z grupy kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powy-
zej 50 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji
wspodlnego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wigkszej niz kwota stanowigca w skali roku
réwnowartosc 2,5 % Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia, o ktérym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.3.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie,

ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot..

3.3.5.7. 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 pa-
pierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub
instrumentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub
rekomendacji,

o oferowanie dostepu do elektronicznych systeméw 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 podmiotéw w obrocie papie-
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
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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.

3.3.6. 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

;Nl arms:' Wartos¢ Aktywdw Netto
Netto Subfunduszu Noble Fund Akcji Polskich
[tys. PLN] na dzieri 31 grudnia 2020r. w [tys. PLN]
100000 -
50000 -
35775
0
31 grudnia 2020r.

3.3.6.2. 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, 51 10

lat
Stopa zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji
[%] w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu Noble Fund Akcji Polskich
6,00% -
2,07%
2,00% -
m -
. . —
-2,00% -|
-6,00% - “450%
3 lata 5lat 10 lat

3.3.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu, zwanego dalej: ,,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce
Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest portfel sktadajacy sie w 90% z indeksu WIG oraz w 10% ze stawki
WIBID O/N.

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do re-
jestru, o ktorym mowa w art. 36 rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw fundu-
szy inwestycyjnych i zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE
i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171
z 29.06.2016, ,,Rozporzadzenie 2016/1011”). Towarzystwo posiada
procedure zmiany wskaznikow referencyjnych na wypadek istotnych
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiaca plan,
o ktorym mowa w art. 28 ust. 2 Rozporzadzenia 2016/1011.

3.3.6.4. Informacja o srednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktérych mowa
w pkt 3.3.6.2.

Stopa zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z przyjetego przez
[%] Subfundusz Noble Fund Akgji Polskich wzorca
6,00% -
4,36%
4,00%
2,19%

. L
0,00% . :
2,00%
4,00% 2,92%

3lata 5lat 10lat

3.3.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika

z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wyso-
kosci 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 Srednich Spotek
3.4.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej
3.4.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtowne kategorie lokat Subfunduszu

i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktywow Subfunduszu gtéwnie w akcje matych i srednich spotek.
Przez mate i Srednie spotki, o ktorych mowa powyzej rozumie sie
spotki, ktore nie wchodza w sktad indeksu WIG20, spotki nalezace do
indeksu Russell 2000, spotki wchodzace w sktad niemieckiego indek-
su mDAX oraz dopuszczone do obrotu na wskazanych w Statucie ryn-
kach zorganizowanych inne spotki, ktorych kapitalizacja rynkowa nie
przekracza 10 miliardéow USD. Fundusz moze inwestowac Aktywa
Subfunduszu takze w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat.

Fundusz dokonujac lokat Aktywow Subfunduszu bedzie stosowat na-
stepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe,
obligacje zamienne, jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa
funduszy, ktérych aktywa ulokowane sa gtownie w akcje matych
i $rednich spotek, powiekszona o wartos¢ Instrumentéw Pochodnych
opartych

o akcje lub indeksy akcji nie moze by¢ nizsza niz 60% wartosci Akty-
wow Subfunduszu,

2) (skreslono).

W czesci, w ktorej Aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w ka-
tegorie lokat okreslone zdaniu poprzednim, Fundusz inwestuje Akty-
wa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w art. 9
ust. 3 Czesci | Statutu zgodnie z obowiazujacym prawem i postano-
wieniami Statutu, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty uczest-
nictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu moga byc¢ lokowane, oprocz wskazanych powy-
zej, takze w nastepujace kategorie lokat:

listy zastawne,

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,

3.4.1.2. 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 kwitéw 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-
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80;
2) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nieznego, 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 wspolnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;

5) dla Instrumentow Pochodnych:

a) adekwatnosc¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentéw bazowych
z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego Subfunduszu,

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

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

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

e) dostepnosc.

3.4.1.3. 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.

3.4.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentdw 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 inwestycyj-
nym, zawieraé umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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
Instrumenty Pochodne moze powodowal powstanie ryzyka kontra-
henta 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

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

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

3.4.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finansow z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.

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

3.4.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z przyjetq poli-
tyka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyj-
na, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegdlnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na
okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- 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 ktéorym odbywa sie handel instrumen-
tami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu.
Nie mozna wiec wyeliminowac¢ go poprzez dywersyfikacje portfela
papieréow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym réwniez z trwata lub czasowa niemoznoscia
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papieréw wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie
w spadku cen dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych
przez ten podmiot. W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ry-
zyko zwiazane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez
agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papie-
réow wartosciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez inwesto-
row wyzszej premii za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emi-
tentow dtuznych papieréw wartosciowych, takze skarbowych.

- 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 nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania sig¢ cen papieréw war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powo-
dowac koniecznos¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
tow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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

Zrédtem powyzszego ryzyka sag inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtownych pa-
rametréow makroekonomicznych, moze wptywac na atrakcyjnosc in-
westycyjng oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szczegol-
nie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wowczas
zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywoéw 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 jest zwiagzane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci ak-
tywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emiten-
tow lub powiazanych emitentéw, co moze negatywnie wptynaé na
stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen ta-
kich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scia zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geo-
graficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywa¢ na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki
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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 zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania

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, ktéorym 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
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wy-
tacznie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub
instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji,

« Ryzyko zawieszenia wyceny tytutéw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania. W przypadku za-
wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania,
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
moze utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
Sci Aktywow, co 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 wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowa-
nia wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej war-
tosci 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 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 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. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych
z przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do roz-
bieznosci pomiedzy wycena dokonywana wedtug tych modeli a rze-
czywista wartoscia rynkowa instrumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wy-
ceny instrumentéw finansowych lub uzycia btednych lub niekomplet-
nych danych wejsciowych, co moze spowodowaé 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 papieréow dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréow 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 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.

- Ryzyka zwiagzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktdrych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia

strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentoéw Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem sa Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamknigcia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow Net-
to Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zy-
sku na transakcjach, ktérych przedmiotem sa Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiaza-
nia sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz
bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

e ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentow Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze
negatywnie wptynac¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscig systemow informatycz-
nych i wewnetrznych systemoéw kontrolnych.

2) Opis ryzyka zwigzanego 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:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okre$lonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.
In-westycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzykami,
wymienionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie
z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktorym
Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych uméw

Podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikoéw Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie
wywiazaé sie w sposob prawidtowy z zawartych uméw, co moze
skutkowa¢ nieprawidtowa lub opoézniong realizacja dyspozycji
Uczestnikow.

- Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez
subfundusz transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze
sktadnikow lokat, w szczegélnosci 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
$rodkoéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu,
moze skutkowad 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 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 nastepuje po przeprowadzeniu
likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac,
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 by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikéw Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki pienigzne 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.
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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 czes$ci 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 dzia-
talnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-
szem 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 miesigcy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Ko-
misji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
w sposOb zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonaé¢ zmiany podmiotow
obstugujacych 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 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 zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
sSci 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego 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 tytutu 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, 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 wptywaé na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto,
w zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow 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,
btedow ludzkich, czy btedéw 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
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 podmiotoéw zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki ter-
rorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systeméw 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 inwestycyjng Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestoréw, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 5 lat, oczekuja wysokich zyskow
oraz akceptuja wysokie ryzyko zwigzane z inwestycjami w akcje,
tzn. licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwestycji,
szczegolnie 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¢
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe
Jednostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow
w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania War-
tosci 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 sige, 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. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac War-
to$¢ 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. Warto$¢ 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. 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:

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 wspdlnego 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:
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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 sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan
ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia - w oparciu
o cene $rednia 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) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie srednig arytmetyczng z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, Zze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
to$¢ godziwa wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (w
pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valuation
Service (BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszystkie po-
wyzej wskazane metody wyceny nie umozliwig oszacowania war-
tosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdys-
kontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,

(d) (skreslono).

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 si¢ nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolej-
nego miesigca 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 warto$¢ jest rowna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ godziwa, z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na 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 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 uwzgledniaé w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instru-
mentow pochodnych, zgodnie z pkt. 6) ponizej. Wbudowany
instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachun-

kowych odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw po-
chodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa $ci$le 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 instrumentow 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 posta-

nowieniami 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 wartosé
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 wartosc¢ 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,

o egzotycznych: model skoniczonych réznic, model Monte Carlo
lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest row-
niez stosowanie wzoréw 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 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, ja-
kie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

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 sige 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 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 ktorego nie istnieje
Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym
Rynku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w szczegélnosci
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 szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

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

3.4. Modele wyceny, o ktorych 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 ktorych mowa po-
wyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

4. Szczegoblne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréow warto-
sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
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 papierdow wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4. (skreslono).

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.

5.0$wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego
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3.4.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic- badz okreslona grupe nabywcow, z obowiazku ich ponoszenia w sy-

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

3.4.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosz-
toéw obciagzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegoblnych rodzajow kosztow okreslone sa w tresci art. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu IV Czesci Il Statutu.

3.4.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w $redniej
wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotem
sg instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,
t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspétczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 7,79%.

3.4.5.3. Optfaty 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 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.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

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 byc okreslone
indywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki
Uczestnictwa bezposrednio.

Towarzystwo, moze obnizy¢ wysokos¢ stawki Optat Manipulacyjnych
lub zwolni¢ nabywce Jednostek Uczestnictwa, wszystkich nabywcow,

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) zt lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
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 pracownikéw Dystrybutoréw i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,
dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
na wniosek Dystrybutora,
e w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

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

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi.

3.4.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czesciag wynagrodzenia

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

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmienne-
go uzaleznionego od wynikow zarzadzania Subfunduszem przez
Towarzystwo.

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 koniecznos$¢ utworzenia re-
zerwy w ksiegach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik oznacza

koniecznos¢ rozwiazania rezerwy w ksiegach Subfunduszu w kwocie
Rz,

Zw - oznacza zmiane procentowa WAN/JU obliczang w sposob:
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%,

gdzie:
WAN/JU(D:-1) - 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 - 60% x RmWIG40 + 20% x RWIBID O/N + 10% RmDAX EUR + 10%
RRussell 2000 USD,

gdzie:

RmMWIG40 - 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
ktory jest naliczane Wynagrodzenie Zmienne oraz ilosci dni kalenda-
rzowych 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,

RmDAX EUR - oznacza stope zwrotu indeksu mDAX EUR w okresie
pomiedzy poprzednim Dniem Wyceny, a ostatnim Dniem Wyceny
w kwartale poprzedzajacym kwartat, za ktory jest naliczane Wyna-
grodzenie Zmienne,

RRussell 2000 USD - ozacza stope zwrotu indeksu Russell 2000 USD
w okresie pomiedzy poprzednim Dniem Wyceny, a ostatnim Dniem
Wyceny w kwartale poprzedzajacym kwartat, za ktory jest naliczane
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Wynagrodzenie Zmienne,

WAN (Dt-1) - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu z po-
przedniego Dnia Wyceny,

Rzd - oznacza zagregowana wysokos¢ rezerwy utworzonej na Wyna-
grodzenie Zmienne za dany kwartat na poprzedni Dzien Wyceny.

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwe na Wynagrodzenie

3.4.

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

Wartoéé Wartos¢ Aktywow Netto

Akt["t:"i‘l:’l_':l‘;m’ Subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spéltek
S.

na dzien 31 grudnia 2020 r. w [tys. PLN]

Zmienne w trzecim Dniu Wyceny od dnia wejscia w zycie postano- 100000 1
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-
50000 - 44831

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, RWIBID O/N, Rm DAX EUR oraz RRussell 2000 USD oblicza-
ny jest z uwzglednieniem analogicznych zasad.

4) na potrzeby wyliczania Wynagrodzenia Zmiennego w pierwszym
Dniu Wyceny kazdego kolejnego kwartatu, za ktéry 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, RWIBID
O/N, Rm DAX EUR oraz RRussell 2000 USD obliczany jest z uwzgled-
nieniem analogicznych zasad.

5) Fundusz wyptaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysoko-
sci zagregowanej rezerwy utworzonej na pierwszy Dzien Wyceny

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 réwne kwocie naliczonej od Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, nie wiekszej niz kwota stanowiaca w skali roku
rownowartos¢ 2,5% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia, o ktérym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.4.5.6.Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie,

ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio s rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.4.5.7.Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu

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

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz

Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska
w ramach wykonywania przez nie umow posrednictwa w obrocie pa-

pierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienigznego lub Stopa zwrotu Wartoé¢ éredniej stopy zwrotu z przyjetego przez
instrumentami pochodnymi: 1%l Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek
e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub 12,00% - wzorca
rekomendacji,
» oferowanie dostepu do elektronicznych systeméw transakcyjnych 800% -
lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia transakcji, ’ 5,37%
o Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadcze- 439%
niem takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ makler- 4,00% -
ska jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow.
Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo
s3 prowizje za posredniczenie tych podmiotéow w obrocie papie- 0,00% - ! !
rami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub instru-
mentami pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wyko- 200% -1,70%
nywania przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska Swiad- . 3 lata S lat 10kat
czen dodatkowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na

wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfundu-
szem.

3.4.6.Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-

nym

31 grudnia 2020

3.4.

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, 51 10 lat

kwartatu nastepujacego po kwartale, za ktory naliczane jest Wyna- %l w Jednostki Uczestnictwa
grodzenie Zmienne, a takze w wysokosci zagregowanej rezerwy Subfunduszu Noble Fund Akcji Matych i Srednich
utworzonej na ostatni Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien, w ktorym Spotek
Subfundusz zostanie postawiony w stan likwidacji. Wynagrodzenie 6,00% - 517%
Zmienne wyptacane jest w terminie 7 dni odpowiednio od zakoncze- 3,95%
nia danego kwartatu kalendarzowego, lub od postawienia Subfundu- 4,00% -
szu w stan likwidacji.
. X , ; . . 2,00% -
6) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego. W takim przypadku 0.00% . .
Wynagrodzenie Zmienne naliczane jest proporcjonalnie za dany ’ -
okres od momentu podjecia decyzji przez Towarzystwo. Zapisy 2,00% - 115%
wskazane w punktach 1) - 4) powyzej stosuje sie odpowiednio. !
3.4.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy- -4,00% -
stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego po- 3 lata 5lat 10 lat

Stopa zwrotu

Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji

3.4.

.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, zwanego dalej: ,,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest portfel sktadajacy sie w 60% z indeksu mWIG40, w 20% ze stawki
WIBID O/N, w 10% z indeksu mDAX EUR oraz w 10% z indeksu Russell
2000 USD.

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do re-
jestru, o ktorym mowa w art. 36 rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw fundu-
szy inwestycyjnych i zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE
i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171
z 29.06.2016, ,,Rozporzadzenie 2016/1011”). Towarzystwo posiada
procedure zmiany wskaznikow referencyjnych na wypadek istotnych
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiaca plan,
o ktorym mowa w art. 28 ust. 2 Rozporzadzenia 2016/1011.

Do dnia 4 stycznia 2016 r. obowiazywat nastepujacy wzorzec, sktada-
jacy sie z 80% z indeksu mWIG40 oraz w 20% ze stawki WIBID O/N.

6.4. Informacja o srednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktérych mowa
w pkt 3.4.6.2.

3.4,

6.5. Informacja, Zze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika
z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wyso-
kosci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych oraz ze
wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przy-
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sztosci b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfundu-

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa zwrotu szu, i e - . X
Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki ¢) adekwatnosc polityki m}vestycy]nej‘ f““dus??‘ lnwestycy!nego
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz otwartggo, funQuszy_zagramczp €80 ub instytucji wspolnego inwe-
oraz wysokoséci pobranych przez Subfundusz optat manipulacyjnych. stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;
Wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przyszto- 4) dla depozytow:
sci.
3.5. Noble Fund Stabilny (do dnia 7 kwietnia 2020 r. Noble Fund
Stabilnego Wzrostu Plus)
3.5.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej

3.5.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtéwne kategorie lokat Subfunduszu
i ich dywersyfikacja

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 zgodnos¢ zmiany wartosci Instru-

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktywow Subfunduszu gtéwnie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje za-
mienne, a takze dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku
Pienieznego, , przy zastosowaniu w umiarkowanym stopniu aktywnej
alokacji w zaleznosci od przewidywanej koniunktury na rynkach ka-
pitatowych. Fundusz moze inwestowac Aktywa Subfunduszu takze
w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat.

Proporcja pomiedzy poszczegolnymi rodzajami lokat bedzie uzalez-
niona od decyzji Towarzystwa popartych analizami dokonanymi
przez Towarzystwo oraz danymi otrzymanymi ze zrodet zewnetrz-
nych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ogra-
niczen inwestycyjnych okreslonych w Ustawie, a takze nastepuja-
cych zasad inwestowania Aktywow Subfunduszu w polskie i zagra-
niczne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego:

1) wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego bedzie wynosi¢ nie mniej niz 30% wartosci Akty-
wow Netto Subfunduszu;

2) catkowita warto$¢ 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, ktorych aktywa ulokowane sa
gtownie w akcje, powigkszona o wartos¢ Instrumentow Pochodnych
opartych o akcje lub indeksy akcji stanowi¢ moze od 30% do 50%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu;

3) (skreslono).

Inwestycje Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnic-
twa stanowi¢ moga od 0% do 10% 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.

3.5.1.2. 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 poréwnaniu z innymi podobnymi papierami war-
tosciowymi lub w pordwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowe-
20;
2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pie-
nieznego, 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 réowniez 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,

mentu Pochodnego z oczekiwana zmiang wartosci instrumentu
bazowego,

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
nabycia instrumentu bazowego,

e) dostepnosc.

3.5.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

3.5.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjne-

go Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ 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 przyjetq polityka inwestycyjna

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

3.5.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

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

3.5.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finansow z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.

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

3.5.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

nictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z przyjetq poli-
tyka inwestycyjng Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
na, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegdlnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na
okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- 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 wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela
papieréow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
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utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym rowniez z trwata lub czasowa niemoznoscia
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papierow wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie
w spadku cen dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych
przez ten podmiot.

W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ryzyko zwiazane z ob-
nizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowa
i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych
bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestorow wyzszej premii
za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitentow dtuznych
papierow wartosciowych, takze skarbowych.

- Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwiazane jest z mozliwoscia nie wywiazania sie
drugiej strony zawartej przez Subfundusz transakcji ze zobowigzan
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 nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papierow war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa.
Dodatkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze po-
wodowac konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych
kosztow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtéwnych
parametréw makroekonomicznych, moze wptywac na atrakcyjnosc
inwestycyjng oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szcze-
golnie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wow-
czas zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki 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 jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci
aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emi-
tentow lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac
na stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen
takich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geo-
graficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtéwne 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 zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania

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 aktywow funduszu zagranicznego lub insty-
tucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji.

« Ryzyko zawieszenia wyceny tytutéw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania. W przypadku za-
wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania,
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
moze utraci¢ mozliwo$¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
sci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania i odkupywania
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy
zawieszenie zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze
nastapi¢ na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac przedtuzone
na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku
braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowa-
nia wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej war-
tosci 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 roznych 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 rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowaé powstanie réznicy 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. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych
z przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do roz-
bieznosci pomiedzy wycena dokonywana wedtug tych modeli a rze-
czywista wartoscia rynkowa instrumentéw 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 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 kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowa¢ ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiazan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentow finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentow Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedoéw lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem sa Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamknigcia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow Net-
to Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zy-
sku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiaza-
nia sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktorym Fundusz
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bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych In-
strumentow Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwatne-
go do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze nega-
tywnie wptynac na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systeméw informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

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:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. In-
westycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzyka-mi,
wymienionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie
z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktérym
Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikow Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mo-ga nie
wywiazaé sie w sposob prawidtowy z zawartych umow, co moze
skutkowa¢ nieprawidtowa lub opdzniong realizacja dyspo-zycji
Uczestnikow,

- Ryzyko zwiazane 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 zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania
Srodkow pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

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. Rozwiazanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu li-
kwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac,
a takze odkupywac 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 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 dokona¢ likwidacji Subfunduszu. Subfundusz moze zo-
stac zlikwidowany w przypadku podjecia przez Towarzystwo decyzji
o jego likwidacji. W przypadku rozwigzania Funduszu likwidacji pod-
legaja wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, ze $rodki
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 dzia-
talnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-

szem 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 zgody Ko-
misji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw ob-
stugujacych Fundusz, w szczegolnosci 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 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 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego 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, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywéw. 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, szczegélnie 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 re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodéw lub zasad
dostepu do poszczegélnych instrumentow finansowych oraz rynkow
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,
btedow ludzkich, czy btedow systemowych.

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowaé
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
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.

3.5.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

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

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestorow, ktorzy planuja osz-
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czedzanie przez okres co najmniej 3 lat, oczekuja wzrostu wartosci
zainwestowanych $rodkéw w tym terminie i jednoczesnie akceptuja
srednie ryzyko inwestycyjne zwiazane z maksymalnie 50-
procentowym zaangazowaniem Subfunduszu w instrumenty o charak-
terze 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 zwigzanych 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 War-
tosci 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$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ 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 sige, 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. Wartos¢ Aktywoéw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow
Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ 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 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 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 zamkniecia - 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 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 szczegdlnosci, 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) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza si¢ sSrednia arytmetyczng z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listdw zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
tos¢ godziwa warto$¢ oszacowana przez serwis Bloomberg
(w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publiko-
wana jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valu-
ation Service (BVAL). W szczegdlnych przypadkach, jezeli wszyst-
kie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwig oszacowania
wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienigeznych lub poprzez oszacowa-
nie wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,

(d) (skreslono),

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 si¢ nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtownego 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 si¢ 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 warto$¢ 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 Aktyw-
nym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien dotyczacych
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. 6) 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 poszczegdlnych instrumentow 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 posta-
nowieniami 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 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,
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5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego 4.4, (skreslono).
w szczegdlnosci wartos¢ godziwg papieru wartosciowego, w zwiazku

) . 3 4.5. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walu-
z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy,

tach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane

6) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na Aktyw-
stosowane dla danego typu lokaty, w szczegolnosci: nym Rynku - w walucie, w ktorej sa denominowane.
(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa- 4.6. Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powy-
nych przeptywow pienieznych, 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 ktorych 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.

(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 wyceny uwzgled-
niajacych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop pro- 5.0swiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania

centowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych, finansowego
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¢ B
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, T o
z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartosé¢ godziwa EY
jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na o g

jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

OSWIADCZENIE FIRMY AUDYTORSKIEJ O ZGODNOSCI METOD | ZASAD WYCENY

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedace papierami wartoscio- AKTYWOW SUBFUNDUSEY OPISANYCH W STATUCIE FUNDUSZ! 2 PRZEPISAMI
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta- A TAKZE 0 KOMPLETNOSGI 1 ZGODNOSCI TYCH ZASAD 2 PRZYJETYME
. - P D PRIEZ SUBFUNDUSZE FOLITYKAMI INWESTYCY NYHI
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktérego dane Dia Zarzad Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyinych S.A
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,
L L Lo L. " s Tawsrzyat sy 5 et .
9) depozyty - w wartoéci godziwej wynikajacej z sumy wartosci wiufm.:w;ga;m,“y"mi.“Ti&‘fn.i,.nmn.emdmmmgm‘nmw.[,w.,.m
i ; N . vastiseyen comrond ey
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych + i Fund ersernatynny (4o éria £ 2015 roku oy ped naenq Noble P
odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Fieimy, o €0 e 4861013 1ok ey god mama bl fund
. e —
3.2. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje sie wartos¢ T otk rond aeh i".‘@i‘ﬂé“:ﬂfﬂﬂégu"z“"’““ S A
ZNaczona POprzez: : mmmsﬂmmﬂd“m;:;;;m;:mmﬁ"m e Fund stabinege
wy a poprzez: e T AT Dy s e i rums
1) oszacowanie wartoéci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, . L‘;TQ.Z“!&'JM.‘mwmmmmmu. 2920 roks esaiecy e razny Neble Fund
SC1 r Spec) var poreelimiiay
niezalezna jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe (il e sy ramch Nl Funds P estcsn Otwoty
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigz- E iokred . cicoalj
: <6 CUstana §rathunkoueia”, Uit 2 s 27 Mals 2064 19 0 FndUAEREN MUSEHCIEN
nych zwiagzanych z tym sktadnikiem lokat; izarzgdzaniu altenatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej .Wstawa o funduszach
inwestycyinych”) oraz Roznnnqdzemu Ministr2 Finanséw 2 dnia 24 grugnia 2007 roku w sprawie
X - . : Srecbinyen ased
2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile et 1 3521 wvcnY sk e e SubRSs Sy RGBT i 1
wprowadzone do tego modelu dane wejéciowe pochodza z Aktywne- St e i e 3 o 550 ke Coropl Seme
go Rynku; - wpunkcie 3.1 4dla Noble Fund Konserwatywny.

e
3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie : :';S:til:ii321:SZZIZ?S:iiiﬂl:‘s'fvﬁﬁ”‘smmmkk
uznanych metod estymacji; Lk s el rond ke mopesich
I T i et
i b e oo

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.

T —— 1

3.3. Za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy

innymi:

1) metody rynkowe, w szczegolnosci metode porownywalnych spotek EE“_‘YW

gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow ek

o podobnym profilu i zakresie dziatania, P s i S G e . S s

oo  Cot il adpowiednc

2) metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych D sl e e el ot

przeptywéw pienigznych, ey R T R e e E‘!&E‘Lsmm
L . L ey

3) metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci B RS e vt iy AT

aktywoéw netto, e a3 v S g e e gy

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika e orsz majece .

lokat, w szczegdlnosci cene nabycia. o espet mlormaeynegs et rati o co mevdy | st Wy AEN

Subfunduszy opisane w Prospekcie Informacyinym 53, we wszystkich istotnych aspektach. zgodne

3.4. Modele wyceny, o ktorych mowa powyzej, beda stosowane w sposob
ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w spra-

Kompietne i zgodna 2 politykami inwastycyjnymi prayjetymi przez Subfundusze.

wozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy spra- Odpawiedziainod¢ Zarzad Towarzystwa
wozdawcze. :ap::z\:;"mp.;::::: odpowiednich met::l;‘j:s:ﬂ,::‘\;i::(:kwwnw summuw ich 2godnoéé
. o, , L. oraz kompletnaZé | zgodnosi metod i zasad wyceny stywdw 2 Dﬂ\mjkim\ inwestycyinymi
3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa powyzej, Subtundussy sdpaminta Zarzad Towarzystna.
podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem. e e o e e Yo e et vt
; ) £ Sapeuene 808 318 KORTSE NENTAIER S W SBTEEE $ARUBRISCIT £ ussza
36 W pI’Zypadku prZesZaCOWan]a Sktadn]ka lokat Subfunduszu dOtyChCZaS ‘s::l:‘;ddx:;m. i2 dokumentaca ta jest wolna od istotnych nisprawidiowosci, wywotanych oszustwami
wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny
nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Fundu- Odpowiedziainoié bieglegarenidents )
szu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana B R e A e e
cene nabycia. 14 e st s o ua‘,zgg:ﬂ:a\:Z:g:m gt
4' Szczegolne Zasady wyceny = palitykami inwestycyjnymi prayjstymi preez subfundusze.
Przeprowadziliémy naszg usluge atestacyjng zgodnie z Krajowym Standardem Ustug atestacyjnych
4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych sy cots) wam memansas) via mestue b m masens uh pessaty
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréow warto-
Sciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow 2

wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papieréow 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 papieréw wartosciowych, przy
zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.
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aktywdw Subfunduszy 53, we wszysthich istotnych aspektach. zgodne z przspisami Ustawy o
ici. ustawy o funduszach iem oraz kampletne i zgodne 2

palitykami inwestycyinymi prayigtymi przez Subfundusze.

Stosujemy Misdeynaradony Standard Kontrol Jakoici 1 (MEKJ 1), agadnie = kidrym prowadzimy
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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 obcigzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie Towarzystwa
oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie po-
szczegolnych rodzajow kosztow okreslone s w tresci art. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu V Czesci Il Statutu.

3.5.5.2. Wskazanie wartosci Wspétczynnika Kosztéw Catkowitych

(WKC)

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

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotem
sq instrumenty pochodne,

4) optat zwigzanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-

nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,
5) wartosci ustug dodatkowych,

t - 0znacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,

WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 2,60%.

3.5.5.3. Optfaty 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 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 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 ktéorym 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 zamiang
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) zt lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
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
deklaracji,

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, pracownikoéw Agenta Trans-
ferowego, pracownikow Depozytariusza, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutoréow i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
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wie zawartych z nimi uméw o swiadczenie ustug,
o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
e na wniosek Dystrybutora,
e 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.

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi.

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 wynikéw 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 wiekszej niz kwota stanowiaca w skali roku
rownowartos¢ 2,5 % Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia, o ktérym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.5.5.6. 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 dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot..

3.5.5.7. Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu
tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

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

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

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

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze swiadczeniem
takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska ja-
kichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sa
prowizje za posredniczenie tych podmiotow w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienigznego lub instrumentami
pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska $wiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysoko$¢
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

Wartosé Wartos¢ Aktywow Netto
Ak“'“"";’l_':\'le“" Subfunduszu Noble Fund Stabilny
[tys. PLN] na dzien 31 grudnia 2020r. w [tys. PLN]
100 000
70301
50000

31 grudnia 2020

Stopa zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji
121 w Jednostki Uczestnictwa
6,00% Subfunduszu Noble Fund Stabilny
4,00% 3,36%
3,00%
2,00%
- .
0,00% : :
3lata 5lat 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, zwanego dalej: ,,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest stopa zwrotu sktadajaca sie w 40% ze stopy zwrotu indeksu WIG,
20% ze stawki WIBOR 3M powigkszonej o 2 punkty procentowe oraz
40% ze stopy zwrotu indeksu Treasury Bondspot Poland Index (TBSP).

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do
rejestru, o ktérym mowa w art. 36 rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw fundu-
szy inwestycyjnych i zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE
i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171
z 29.06.2016, ,,Rozporzadzenie 2016/1011”). Towarzystwo posiada
procedure zmiany wskaznikow referencyjnych na wypadek istotnych
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiaca plan,
o ktorym mowa w art. 28 ust. 2 Rozporzadzenia 2016/1011.

Do dnia 7 kwietnia 2020 r. wzorzec do oceny efektywnosci inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa stanowita stopa zwrotu sktadajaca sie w
75% ze stawki WIBID overnight (WIBID ON) oraz w 25% ze stopy zwro-
tu 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).

0d 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 Sredniej rentownosci 52-
tygodniowych bonéw skarbowych oraz w 25% ze stopy zwrotu indeksu
WIG.

3.5.6.4. Informacja o srednich stopach zwrotu z przyjetego przez

Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktérych mowa
w pkt 3.5.6.2.

Stopa zwrotu

Warto$é Sredniej stopy zwrotu z przyjetego przez

[%] .
Subfundusz Noble Fund Stabilny wzorca
6,00% -
4,00% - 3,63% 3,42%
2,23%
2,00% -
0,00% : :
3lata 5lat 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 wyso-
kosci 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.

3.6. Noble Fund Akcji Europejskich (do dnia 7 kwietnia 2020 r. Noble

3.5.6.2. Wartosc¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki  Fynd Timingowy)
Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy prowadza- . . o L.
cych dziatalnos¢ nie diuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 51 10 lat  3-6-1- Zwiezly opis polityki inwestycyjnej

3.6.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtéwne kategorie lokat Subfunduszu
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i ich dywersyfikacja a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktywow Subfunduszu gtownie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje za-
mienne, bedace przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do
obrotu na rynkach regulowanych lub rynkach zorganizowanych nie-
bedacych rynkiem regulowanym, oferowane gtéwnie przez podmioty
majace siedzibe w Panstwach Cztonkowskich lub bedace przedmio-
tem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynkach zorga-
nizowanych wskazanych w Statucie w panstwach europejskich nale-
zacych do OECD, lub prowadzace we wskazanych wyzej panstwach
dziatalno$¢ operacyjna. Fundusz moze inwestowac Aktywa Subfundu-
szu takze w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat.

Fundusz dokonujac lokat Aktywéw Subfunduszu bedzie stosowat
nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do ak-
cji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obli-
gacje zamienne, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji zbioro-
wego inwestowania, ktorych aktywa ulokowane sa gtownie w akcje,
powigkszona o wartos¢ Instrumentéw Pochodnych opartych akcje lub
o indeksy akcji stanowi¢ bedzie nie mniej niz 70% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

2) wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego waha sie od 0% do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

W czesci, w ktorej Aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w ka-
tegorie lokat okreslone zdaniu poprzednim, Fundusz inwestuje Akty-
wa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w art. 9
ust. 3 Czesci | Statutu zgodnie z obowigzujacym prawem i postano-
wieniami Statutu, przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty uczest-
nictwa stanowi¢ moga od 0% do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Z zastrzezeniem limitéw 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,

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 poszczeg6lnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitéw 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, Instrumentow Rynku Pie-
nigznego, listdw 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 rowniez 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 wspolnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

4) dla depozytow:

a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;

5) dla Instrumentow Pochodnych:

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
Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢
transakcji,

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

e) dostepnosc.

3.6.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréow

wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz stopnia
odzwierciedlenia 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 Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentow finansowych,

w ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.6.1.5 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 inwestycyj-
nym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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
Instrumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontra-
henta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.6.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

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

3.6.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu me-

tody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci aktywow netto
Subfunduszu.

3.6.2. 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-
na, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegélnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na
okres$lonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku
wartosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfundu-
szu. Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku
papierow wartosciowych. Wartos¢ lokaty do pewnego stopnia zalezy
od zachowania catego rynku, na ktorym odbywa sie handel instru-
mentami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfundu-
szu. Nie mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje port-
fela papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym réwniez z trwata lub czasowa niemoznoscia
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papieréw wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie
w spadku cen dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych
przez ten podmiot.
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W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ryzyko zwiazane z ob-
nizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowa
i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych
bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestorow wyzszej premii
za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitentow dtuznych
papierow wartosciowych, takze skarbowych.

- 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 nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania si¢ cen papieréw war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powo-
dowac konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
tow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtéwnych pa-
rametrow makroekonomicznych, moze wptywac¢ na atrakcyjnosé in-
westycyjna oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych, szczegol-
nie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wowczas
zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki 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 jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci
aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emi-
tentow lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac
na stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen
takich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze
geograficznym. Woéwczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki

Akcje lub udziaty spotek, ktore sa przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legaja ryzyku specyficznemu danej spotki. Gtowne czynniki ryzyka
to: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i wielkos¢ spotki,
jakos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regu-
lacje prawne, przejrzystosc dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania

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 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
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wy-
tacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub
instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania. W przypadku za-

wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania,
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
moze utraci¢ mozliwos$¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
sci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania i odkupywania
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy
zawieszenie zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moze
nastgpi¢ na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zosta¢ przedtuzone
na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku
braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowa-
nia wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej war-
tosci 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 roznych 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 rowniez
przyjete metody wyceny moga spowodowaé 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 poszczegdl-
nych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych
z przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do roz-
bieznosci pomiedzy wycena dokonywana wedtug tych modeli a rze-
czywista wartoscia rynkowa instrumentéw podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli
wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia btednych lub niekom-
pletnych danych wejsciowych, co moze spowodowaé wykazanie wy-
ceny instrumentéw finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwier-
ciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym)
zanizeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu.

- 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 papieréow 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 kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiagzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentéow finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentow Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem sa Instrumenty Pochodne;

o ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia
w odpowiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Po-
chodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego
zysku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowa-
ne Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywia-
zania sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktéorym Fundusz
bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentow Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze
negatywnie wptynac¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systemow informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

- Ryzyko zwigzane ze sposobem alokacji aktywow
Subfundusz stosuje strategie aktywnej alokacji Aktywow Subfundu-
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szu w czes$¢ akcyjna oraz czes¢ dtuzna, ktorych udziat w Aktywach
Netto Subfunduszu moze wynosi¢ odpowiednio od 0 do 100% Uczest-
nik nie ma wptywu na decyzje w zakresie proporcji dokonywania
inwestycji Aktywow Subfunduszu w poszczegolne rodzaje lokat,
w zakresie proporcji alokacji tych aktywow pomiedzy czes¢ akcyjna
i dtuzna 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 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:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. In-
westycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzyka-mi,
wymienionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie
z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktorym
Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikow Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mo-ga nie
wywiazaé sie w sposob prawidtowy z zawartych umow, co moze
skutkowa¢ nieprawidtowa lub opdzniong realizacja dyspo-zycji
Uczestnikow,

- Ryzyko zwiazane 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 papieréow
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
srodkow pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

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
likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac,
a takze odkupywac 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 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 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 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 spétce zarzadzajacej prowadzacej dzia-
talno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-
szem 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 zgody
Komisji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkéw okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywoéw funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesigecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow De-
pozytariusza.

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 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego 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, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywéw. 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, 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 dziatalnos¢ inwestycyjna jest przedmiotem re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochoddw lub zasad
dostepu do poszczegélnych instrumentow finansowych oraz rynkow
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,
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
opdzniong wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie¢ w szczegolnosci zawieszeniem lub
awaria 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 systeméw i procedur wewnetrz-
nych. Wystapienie zdarzen okreslonych powyzej moze mieé bezpo-
sredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.6.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

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

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestoréw, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 5 lat, oczekuja wysokich zyskow
oraz akceptuja wysokie ryzyko zwigzane z inwestycjami w akcje,
tzn. licza si¢ z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwestycji,
szczegolnie w krotkim okresie.

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 przyjeta przez Subfundusz poli-
tyka inwestycyijna

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 zwigzanych 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 War-
tosci 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 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. 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. 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:

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
instytucje wspolnego 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 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 zamkniecia - w oparciu
o cene srednia 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 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
okreslonych w pkt. 1) i 2) a w szczegdlnosci, gdy na danym sktad-

niku lokat 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 korygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi
ponizej:

(a) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie $rednia arytmetyczng z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
to$¢ godziwa wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (w
pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valuation
Service (BVAL). W szczegolnych przypadkach, jezeli wszystkie po-
wyzej wskazane metody wyceny nie umozliwia oszacowania war-
tosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdys-
kontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskazane
powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci go-
dziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,

(d) (skreslono),

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 gtownego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasa-
dami:

(a) wyboru rynku gtownego 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 si¢ 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 sig, ze jego warto$¢ jest rdwna 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:

(@) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow
pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sa $cisle powiazane z charak-
terem 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 s $cisle powiazane z cha-
rakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiaza-
nymi, wbudowany instrumentéw pochodny wyceniany jest w opar-
ciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentow pochod-
nych 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 posta-
nowieniami 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 wartos¢
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-
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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 szczegolnosci:

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowa-
nych przeptywoéw 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 wzoréw 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,

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¢
aktywow 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
jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa.,

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

9) depozyty - w wartosci godziwej wynikajacej z sumy wartosci
nominalnej oraz naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych
odsetek 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 pieniez-
nych zwigzanych 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 nier6zniacego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci 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 porownywalnych spotek

gietdowych oraz wskaznikow wartosci rynkowej spotek emitentow
o podobnym profilu i zakresie dziatania,

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

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

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

3.4. Modele wyceny, o ktorych 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 ktorych mowa
powyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu
dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skory-
gowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachun-
kowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowanga cene nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow 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 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. (skreslono).

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 ktérej 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 ktorych 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.

5.08wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego
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3.6.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych 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. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu VI Czesci Il Statutu.

3.6.5.2. Wskazanie wartosci Wspétczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

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

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji umoéw, ktorych przedmiotem
sq instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-

nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,
5) wartosci ustug dodatkowych,

t - 0znacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,

WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 3,13%.

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,

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:

e 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
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.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiang
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 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¢ wieksza 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
indywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki
Uczestnictwa 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) zt lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
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
deklaracji,
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 Dystrybutoréow i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,
o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
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e 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.

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi.

3.6.5.4. 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 wynikéw zarzadzania Subfunduszem przez
Towarzystwo.

1) Wynagrodzenie Zmienne Towarzystwa obliczane bedzie zgodnie
Z ponizszym wzorem:

Rz=max[10%*(Zw-Zb)*WAN(Dt-1);0]-Rzd

przy czym:
Rz - oznacza dzienng rezerwe na Wynagrodzenie Zmienne obliczong
w Dniu Wyceny. Dodatni wynik oznacza koniecznos¢ utworzenia
rezerwy w ksiegach Subfunduszu w kwocie Rz. Ujemny wynik ozna-
cza konieczno$¢ rozwiazania rezerwy w ksiegach Subfunduszu
w kwocie Rz,

Zw - oznacza zmiane procentowa WAN/JU obliczang w sposob:
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%,

gdzie:
WAN/JU(D:.1) - 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 Wartos¢ 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 ktory liczone jest
Wynagrodzenie Zmienne.

WAN (D.1) - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu z po-
przedniego Dnia Wyceny,

Rzd - oznacza zagregowana wysokos¢ 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 ktorym 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 Wy-
ceny poprzedzajacy dzien, w ktérym Subfundusz zostanie postawiony
w stan likwidacji. Wynagrodzenie Zmienne wyptacane jest w termi-
nie 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 Wynagrodze-
nia Zmiennego mozliwe jest najwczesniej od poczatku roku kalenda-
rzowego nastepujacego po roku, w ktorym nastapito zawieszenie na-
liczania. W przypadku podjecia przez Towarzystwo decyzji o zmianie
wysokosci stawki Wynagrodzenia Zmiennego, nowa stawka bedzie
zastosowana po raz pierwszy do obliczenia Wynagrodzenia Zmienne-
go za nastepny rok kalendarzowy.

3.6.5.5.Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzy-

stwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze maksymalnego
poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyj-
nym otwartym, funduszem zagranicznym lub instytucja wspélne-
go inwestowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot
z grupy kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powy-

zej 50 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji
wspodlnego 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
réwnowartosc 2,5 % Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo 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
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.3.6.5.7.Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskaza-
nie wptywu tych ustug na wysoko$¢ prowizji pobieranych przez
podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysokos$¢ wy-
nagrodzenia 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 pa-
pierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub
instrumentami pochodnymi:

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
jakichkolwiek dodatkowych kosztow 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 ktérych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania
przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska $wiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokosc
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

Wartos¢ Wartos¢ Aktyw6w Netto
Aktywow Netto Subfunduszu Noble Fund Akgji Europejskich

. PLN|
leys 1 na dzier 31 grudnia 2020r. w [tys. PLN]
40000 -
19 800
20000 -

31 grudnia 2020

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, 51 10 lat

Stopa zwrotu Wartosc¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji
el w Jednostki Uczestnictwa
6,00% - Subfunduszu Noble Fund Akgcji Europejskich
4,00% -
2,00% - 1,76% 1,65%

oo I .
-2,00% 1 .

2,71%

-4,00% -
3lata 5lat 10lat

3.6.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-
cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu, zwanego dalej: , wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce
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Subfundusz nie posiada wzorca.

3.6.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez
Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktérych 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 inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wyso-
kosci 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.

3.7. Noble Fund Akcji Amerykanskich (do dnia 7 kwietnia 2020 r.

Noble Fund Global Return)

3.7.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej

3.7.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtowne kategorie lokat Subfunduszu
i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktywow Subfunduszu gtéwnie w akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje
zamienne, bedace przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone
do obrotu na wskazanych w Statucie rynkach zorganizowanych
w Stanach Zjednoczonych Ameryki, oferowane gtéwnie przez pod-
mioty majace siedzibe w Stanach Zjednoczonych Ameryki lub pro-
wadzace tam dziatalno$¢ operacyjna. Fundusz moze inwestowac Ak-
tywa Subfunduszu takze w inne przewidziane w Statucie kategorie
lokat.

Fundusz dokonujac lokat Aktywoéw Subfunduszu bedzie stosowat
nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe
i obligacje zamienne na akcje, a takze w jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych oraz instytucji zbiorowego inwestowania, ktorych aktywa ulo-
kowane sa gtownie w akcje, powiekszona o wartos¢ Instrumentow
Pochodnych opartych o akcje lub indeksy akcji stanowi¢ moze co
najmniej 70% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) wartos¢ inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego waha sie od 0% do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

W czesci, w ktorej Aktywa Subfunduszu nie sa zainwestowane w ka-
tegorie lokat okreslone w zdaniu poprzednim, Fundusz inwestuje
Aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w art.
9 ust. 3 Czesci | Statutu zgodnie z obowiazujacym prawem i posta-
nowieniami Statutu.

Z zastrzezeniem limitéw 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,

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

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

Kryteriami doboru poszczeg6lnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyj-
nych i kwitéw 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, Instrumentow Rynku Pie-
nieznego, 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 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 Instrumentow Pochodnych:

a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ 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 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) dostepnos¢.

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 Subfunduszu moze sie charakteryzowaé¢ duza zmiennoscia wy-
nikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania
portfelem

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentéw finansowych,
w ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto portfela
inwestycyjnego moze ulegaé istotnym zmianom.

3.7.1.5 Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktoérych

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 inwestycyj-
nym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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
Instrumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontra-
henta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.7.1.6 Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

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

3.7.1.7 Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych.

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

3.7.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczest-

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

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyj-
na, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegdlnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na
okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- Ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
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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 wyeliminowac¢ go poprzez dywersyfikacje portfela
papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym rowniez z trwata lub czasowa niemoznoscia
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papieréw wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w
spadku cen dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez
ten podmiot.W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ryzyko
zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje
ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw warto-
sciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez inwestorow wyzszej
premii za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitentow dtuz-
nych papieréw wartosciowych, takze skarbowych.

- 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 nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania sie cen papierow war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powo-
dowac konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
tow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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 sg inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada si¢ na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtownych
parametrow makroekonomicznych, moze wptywac¢ na atrakcyjnos¢
inwestycyjna oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych, szcze-
golnie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wow-
czas zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki 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 zwiagzane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci ak-
tywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emiten-
tow lub powiazanych emitentéw, co moze negatywnie wptynaé na
stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen
takich lokat. Ponadto ryzyko to moze byc¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze
geograficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywa¢ na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- 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, jakos¢
zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje
prawne, przejrzystos¢ dziatania, zdarzenia losowe.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspoélnego inwestowania

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 ujawniac sktad ich portfeli inwestycyjnych wytacznie perio-
dycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep
wytacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub
instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji.

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania. W przypadku za-
wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania,
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty -
moze utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cze-
sci Aktywow, co 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 wyrazenia zgody przez KNF, lub w przypadku uptywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowa-
nia wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej war-
tosci 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. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych
z przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do roz-
bieznosci pomiedzy wycena dokonywana wedtug tych modeli a rze-
czywista wartoscia rynkowa instrumentéw 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 papierow dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréow 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 kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowa¢ ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobo-
wiagzan w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian
cen instrumentow finansowych na rynku wywotane zmianami stop
procentowych moga wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyka zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentow Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem sa Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamknigcia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Warto$¢ Aktywow Net-
to Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego zy-
sku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiaza-
nia sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz
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bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych In-
strumentow Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwatne-
go do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze nega-
tywnie wptynac na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systeméw informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

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:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.
In-westycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzyka-mi,
wymienionymi Prospekcie, ktore moga powodowac wahania wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie
z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktérym
Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikow Funduszu, jak réwniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie
wywiaza¢ sie w sposob prawidtowy z zawartych umoéw, co moze
skutkowa¢ nieprawidtowa lub opdzniona realizacja dyspozycji
Uczestnikow,

- Ryzyko zwiazane 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 sposdb 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 sktadnikéw lokat Subfunduszu,
moze skutkowac brakiem mozliwosci realizacji przez Subfundusz
zobowiazan 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 nastepuje po przeprowadzeniu
likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywad,
a takze odkupywac 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 by¢ dokonywa-
ne z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu.
Uczestnik nie ma wptywu na wystapienie przestanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pienigzne 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
rozwiazania 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 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 spétce zarzadzajacej prowadzacej dzia-
talno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-
szem 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 aktywoéw funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Ko-
misji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkéw okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow De-
pozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw
obstugujacych Fundusz, w szczegblnosci 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 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 zmieni¢ Statut Funduszu w cze-
sSci 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego 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, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywéw. 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, 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 dziatalnos¢ inwestycyjna jest przedmiotem re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodow lub zasad
dostepu do poszczegélnych instrumentow finansowych oraz rynkow
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,
btedow 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
opdzniong wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemow moze przejawiac sie w szczegolnosci 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.

3.7.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu

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

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestorow, ktorzy planuja osz-
czedzanie przez okres co najmniej 5 lat, oczekuja wysokich zyskow
oraz akceptuja wysokie ryzyko zwiazane z inwestycjami w akcje,
tzn. licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwestycji,
szczegolnie w krotkim okresie. .

3.7.4. 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 zwigzanych 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¢
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jed-
nostek 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 si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wypta-
conym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu
w tym Dniu Wyceny.

1.2. Warto$¢ Aktywoéw Funduszu oraz wartos$¢ 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 sige, 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. 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,

tuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienigznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub
instytucje wspélnego 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 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 zamkniecia - 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 szczegdlnosci, gdy na danym sktadniku lo-

kat nie zawarto zadnej transakcj 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) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie srednig arytmetyczna z publikowanych ofert kupna
i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
to$¢ godziwa wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (w
pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valuation
Service (BVAL). W szczegélnych przypadkach, jezeli wszystkie po-
wyzej wskazane metody wyceny nie umozliwiag oszacowania war-
tosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdys-
kontowanych przeptywdw pienigznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,

(d) (skreslono),

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 gtéownego dla danego
sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sig¢ nastepujacymi zasa-
dami:

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

(b) kryterium wyboru rynku gtownego 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$¢ jest réwna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ 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 sie
konieczne,

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 zwiazanymi
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. 6) ponizej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

(b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow
pochodnych 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 poszczegdlnych instrumentow 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 posta-
nowieniami 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-
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niem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego
w szczegdlnosci wartos¢ godziwag 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 szczegolnosci:

(a) w przypadku kontraktéw 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 wzoréw 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 pienigeznych,

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¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,
z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa ja-
kie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienigznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przezptywow 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,
niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pieniez-
nych zwigzanych 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
Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym
Rynku ceny nierozniacego 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 szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

4) ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczace danego sktadnika
lokat, w szczegdlnosci 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 ktorych mowa
powyzej, podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu
dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skory-
gowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachun-
kowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowanga cene nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych
oraz zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréow 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 papieréw wartosciowych, przy zo-
bowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy

ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. (skreslono).

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 ktorych 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.

5.08wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego
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3.7.5.Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic-

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

3.7.5.1. 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. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu VIl Czesci Il Statutu.

3.7.5.2. Wskazanie wartosci Wspétczynnika Kosztéw Catkowitych

(WKC)

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

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji umoéw, ktorych przedmiotem
sq instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-

nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,
5) wartosci ustug dodatkowych,

t - 0znacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,

WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 4,70%.

3.7.5.3. 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-
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.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnic-
twa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany
podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna za zamiang
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 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¢ wieksza 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
indywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki
Uczestnictwa 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) zt. lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
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
deklaracji,

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, pracownikow akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutoréow i podmiotow
wspotpracujacych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
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wie zawartych z nimi uméw o swiadczenie ustug,
o dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,
e 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.

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi.

3.7.5.4. 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
Towarzystwo.

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
Rz,

Zw - oznacza zmiane procentowa WAN/JU obliczang w sposob:
[(WAN/JU(Dt-1)-WAN/JU(D1))/WAN/JU(D1)]*100%,

gdzie:

WAN/JU(D:.1) - 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/1),

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 ktory liczone jest
Wynagrodzenie Zmienne.

WAN (D.1) - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu z po-
przedniego Dnia Wyceny,

Rzd - oznacza zagregowana wysokosS¢ 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 ktorym 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
wycena 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 Wy-
ceny poprzedzajacy dzien, w ktorym Subfundusz zostanie postawiony
w stan likwidacji. Wynagrodzenie Zmienne wyptacane jest w termi-
nie 7 dni odpowiednio od zakonczenia roku kalendarzowego, lub od
postawienia Subfunduszu w stan likwidacji;

5) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wzna-
wianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego oraz zmianie jego
wysokosci, z zastrzezeniem, ze w zadnym Dniu Wyceny stawka
Wynagrodzenia Zmiennego nie moze by¢ wyzsza niz 10%. W przypad-
ku podjecia przez Towarzystwo decyzji o zawieszeniu naliczenia
Wynagrodzenia Zmiennego w trakcie roku kalendarzowego, Towarzy-
stwo otrzymuje Wynagrodzenie Zmienne w wysokosci zagregowanej
rezerwy utworzonej na Wynagrodzenie Zmienne w ksiegach Subfun-
duszu wedtug stanu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien wejscia
w zycie decyzji o zawieszeniu. Wznowienie naliczania Wynagrodze-
nia Zmiennego mozliwe jest najwczesniej od poczatku roku kalenda-
rzowego nastepujacego po roku, w ktorym nastapito zawieszenie na-
liczania. W przypadku podjecia przez Towarzystwo decyzji o zmianie
wysokosci stawki Wynagrodzenia Zmiennego, nowa stawka bedzie
zastosowana po raz pierwszy do obliczenia Wynagrodzenia Zmienne-
go za nastepny rok kalendarzowy.

3.7.5.5. 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
réwnowartosc 2,5 % Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.

3.7.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie,
ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.7.5.7. Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu
tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez podmiot pro-
wadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysoko$¢ 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
papierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub
instrumentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub
rekomendacji,

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

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

3.7.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-
nym

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

Wartosé Wartosé Aktywow Netto
Aktywéw Netto Subfunduszu Noble Fund Akcji Amerykanskich

[tys. PLN] na dzieri 31 grudnia 2020 r. w [tys. PLN]

40000

24973
20000
0
31 grudnia 2020

3.7.6.2. 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 zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestygji
[l w Jednostki Uczestnictwa
6,00% Subfunduszu Noble Fund Akcji Amerykanskich
4,00% -
2,00% - 1,73%

0,00% -

0,35%
0,76%

-2,00% -
3lata 5lat 10 lat
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3.7.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty- e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjne-

cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu, zwanego dalej: ,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce

Subfundusz nie posiada wzorca.

3.7.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez

Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okreséw, o ktorych mowa
w pkt 3.7.6.2.

Nie dotyczy - dla Subfunduszu nie ustalono wzorca oceny efektywno-
sci.

3.7.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika

z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wyso-
kosci 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.

g0,
f) wiarygodnosc¢ kredytowa emitenta,

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

2) dla jednostek uczestnictwa i tytutdw 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 wspolnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;

3) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos$¢ banku;

4) dla Instrumentéw Pochodnych:

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

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

c) ptynnosé, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym In-
strumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielko$c
transakcji,

d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instru-

3.8. Noble Fund Obligacji
3.8.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
3.8.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtowne kategorie lokat Subfunduszu

i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Akty-
wow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osia-
gniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez aktywne
inwestowanie Aktywow Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe,
co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne
prawa majatkowe opiewajace wytacznie na wierzytelnosci pieniez-
ne, w tym Instrumenty Rynku Pienieznego, w tym w szczegélnosci w
dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz
Narodowy Bank Polski. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfundu-
szu takze w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat.

Fundusz dokonujac lokat Aktywoéw Subfunduszu bedzie stosowat
nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje
lokat, ktorymi sa dtuzne papiery wartosciowe, co obejmuje obliga-
cje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne prawa majatkowe
opiewajace wytacznie na wierzytelnosci pieniezne, w tym Instru-
menty Rynku Pienieznego nie moze by¢ nizsza niz 70% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

2) dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz
Narodowy Bank Polski stanowi¢ beda nie mniej niz 50% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

3) pozostate kategorie lokat przewidziane w art. 3 ust. 1 czesci Il
rozdziatu VIII Statutu Funduszu stanowi¢ moga nie wiecej niz 30%,
przy czym jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa stanowic
moga od 0% do 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Fundusz dokonujac lokat Aktywow Subfunduszu nie dokonuje lokat
w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru oraz
kwity depozytowe.

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

1) depozyty bankowe,

2) umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

3) jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica.

3.8.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyj-

nego Subfunduszu

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

Kryteriami doboru poszczegélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentow Rynku
Pienieznego, 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,

mentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego.

3.8.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papierow

wartosciowych, rynku, ktorego indeks dotyczy oraz stopnia
odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

3.8.1.4. Wskazanie, czy warto$¢ 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
ulega istotnym zmianom wynikajacym ze sktadu portfela lub z przy-
jetej techniki zarzadzania portfelem.

3.8.1.5. 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 inwestycyj-
nym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
i Niewystandaryzowane 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
Instrumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka kontra-
henta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi
prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie przez kontrahenta z da-
nej transakcji.

3.8.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu

odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie gwaranta oraz
warunkow gwarancji

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

3.8.1.7. Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfundu-

sZu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu
metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozpo-
rzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych. Catkowita ekspozycja Subfunduszu
obliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie moze prze-
kroczy¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

3.8.2. 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-
na Subfunduszu, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szcze-
golnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do
inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej
branzy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslo-
nej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku war-
tosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania sie cen instru-
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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 wigc wyeliminowaé go poprzez dywersyfikacje portfela
papieréw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscia trwatej lub czasowej
utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciagnie-
tych zobowiazan, w tym rowniez z trwata lub czasowa niemoznoscia
zaptaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papierow wartoscio-
wych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia
sie kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynni-
kami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnetrznymi
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie
kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie
w spadku cen dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych
przez ten podmiot. W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ry-
zyko zwiazane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez
agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papie-
row wartosciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez inwesto-
row wyzszej premii za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emi-
tentow dtuznych papierow wartosciowych, takze skarbowych.

- 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 nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak
moze w przypadku negatywnego zachowania sig¢ cen papierow war-
tosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterminiowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powo-
dowac konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
tow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych 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 sg inwestycje w aktywa denominowane
w walucie obcej, a takze inwestycje w tytuty uczestnictwa funduszy
inwestujacych w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych. Fluktuacje kursow walutowych moga przyczyni¢ sie do
wzmocnienia lub ostabienia zyskownosci zagranicznych inwestycji,
co z kolei przektada sie na wahania wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtownych pa-
rametrow makroekonomicznych, moze wptywac¢ na atrakcyjnos¢ in-
westycyjna oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szczegol-
nie w przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Wowczas
zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na
zmiany wartosci Jednostki Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywoéw 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 zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci ak-
tywow Subfunduszu w instrumenty finansowe pojedynczych emiten-
tow lub powiazanych emitentéw, co moze negatywnie wptyna¢ na
stope zwrotu Subfunduszu w przypadku niepozadanej zmiany cen ta-
kich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwo-
Scig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncen-
trowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym obszarze geo-
graficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny
wptyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny moga w znacza-
cym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania

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
decyzje o zakupie/sprzedazy tytutdw uczestnictwa, ma dostep
wytacznie do biezacej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub
instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji,

« ryzyko zawieszenia wyceny tytutdw uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania. W przypadku za-
wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania,
Subfundusz -
w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - moze utraci¢
mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow,
co 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 maksymal-
nie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyrazenia zgody
przez KNF, lub w przypadku uptywu maksymalnego okresu zawiesze-
nia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu,
moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny tytutow uczest-
nictwa funduszu zagranicznego nieuwzgledniajacej aktualnego skta-
du jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej przez fundusz za-
graniczny.

- Ryzyko wyceny
Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych

na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleznych do poszczegdl-
nych kategorii lokat.

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
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 zmiang cen papierdow dtuznych o statym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przy-
padku wzrostu stop procentowych cena papieréow 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 zwigkszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te spotki,
co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sig ze swoich zobo-
wiagzan 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 zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne zwiazane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametrow rynkowych aktywow
bazowych, od ktérych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochod-
nych, takich jak ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe,
kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

« ryzyko dzwigni finansowej, zwiazane z mozliwoscia poniesienia
strat przewyzszajacych wniesiony depozyt zabezpieczajacy. Wynika
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty
Pochodne powodujacego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow lub
start z inwestycji;

« ryzyko niedopasowania wycen Instrumentow Pochodnych do wycen
aktywow stanowiacych aktywa bazowe tych instrumentow;

« ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowa-
nia btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji, ktorych przed-
miotem s Instrumenty Pochodne;

« ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamknigcia w od-
powiednio krotkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczacego negatywnego wptywu na Warto$¢ Aktywow Net-
to Subfunduszu;

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako warto$¢ niezrealizowanego
zysku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowa-
ne Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywia-
zania sie ze swoich zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz
bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

« ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych
Instrumentow Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze ne-
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gatywnie wptynac¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

« ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systemow informatycz-
nych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

2) Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow maja-
cych wptyw na poziom ryzyka zwiazanego z inwestycja:

Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego
Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej przez
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. In-
westycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzyka-mi,
wymienionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie
z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktorym
Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru
Uczestnikow Funduszu, jak réowniez podmioty posredniczace w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mo-ga nie
wywiazaé sie w sposob prawidtowy z zawartych umow, co moze
skutkowac¢ nieprawidtowa lub opdzniong realizacja dyspo-zycji
Uczestnikow,

- Ryzyko zwiazane 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 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 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 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
likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac,
a takze odkupywac 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 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
rozwiazania 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 spotce zarzadzajacej prowadzacej dzia-
talnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Fundu-

szem i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody
przez Zgromadzenie Uczestnikow.

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotow obstuguja-
cych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢é umowe o prowadzenie
rejestru aktywoéw funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Ko-
misji. Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okreslonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu albo wykonuje
je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawia-
damia o tym Komisjg; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic¢
w terminie krotszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji
lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz niezwtocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesiecznego
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana
W sposOb zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw ob-
stugujacych Fundusz, w szczegolnosci 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 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 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 przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego w fundusz inwestycyjny otwarty

Majac na uwadze, iz Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwar-
tym, nie istnieje ryzyko zwigzane 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, wiec spowodowac spadek realnej stopy
zwrotu z posiadanych w portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sig
rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci 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 re-
gulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania dochodéw lub zasad
dostepu do poszczegdlnych instrumentow finansowych oraz rynkow
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,
btedow ludzkich, czy btedéw systemowych.

W szczegblnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac
btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji port-
felowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub
opo6zniona wycene wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziata-
nie systemoéw moze przejawiac sie w szczegolnosci zawieszeniem lub
awaria 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.

3.8.3. Okredlenie 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 2 lat, oczekuja stabilnych zyskow
wyzszych niz w przypadku depozytow bankowych oraz nie akceptuja
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ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w akcje i akceptuja niskie ryzy-
ko zwiazane z inwestycjami Aktywow Subfunduszu w dtuzne papiery
wartosciowe.

3.8.4. 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¢
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie
Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jed-
nostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow
w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania War-
tosci 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$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug standow aktywow w tym
Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia sig, 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. 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. 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 nastepu-
jace kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku:

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 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 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 zamkniecia - w oparciu
o cene $rednia 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 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 szczegdlnosci, 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) jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sa ceny

w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny
wylicza sie srednig arytmetyczna z publikowanych ofert kupna

i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie ceny
w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

(b) jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody
okreslonej w lit. (a), w przypadku dtuznych papieréw wartoscio-
wych, w tym listow zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za war-
to$¢ godziwa wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (w
pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana
jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej - Bloomberg Valuation
Service (BVAL). W szczegélnych przypadkach, jezeli wszystkie po-
wyzej wskazane metody wyceny nie umozliwig oszacowania war-
tosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model zdys-
kontowanych przeptywow pienigznych lub poprzez oszacowanie
wartosci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,

(c) w przypadku innych sktadnikow lokat, jezeli wszystkie wskaza-
ne powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 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 miesigca 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 warto$¢ jest rowna wartosci nabycia, z uwzgled-
nieniem zmian wartosci spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na jego warto$¢ 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
konieczne,

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 poszczegoélnych 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 $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 instrumentow 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:

europejskich: model Blacka-Scholesa,

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 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 ogtoszona wartos¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, lub tytut uczestnictwa,
z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa ja-
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kie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

5) Instrumenty Rynku Pienigznego nie bedace papierami wartoscio-
wymi oraz inne instrumenty finansowe - w wartosci godziwej, usta-
lonej za pomoca analizy zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do ktorego 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,
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
Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym
Rynku ceny nierdzniacego 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 szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci
aktywow netto,

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

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

3.5. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat, o ktorych 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
skorygowana cene nabycia.

4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow 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, 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 réznicy pomiedzy
ceng odkupu, a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

4.4. (skreslono).

4.5. Aktywa oraz zobowigzania 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 ktorych 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
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OSWIADCZENIE FIRMY AUDYTORSKIEJ O ZGODNOSCI METOD | ZASAD WYCENY
AKTYWOW SUBFUNDUSZY OPISANYCH W STATUCIE FUNDUSZU Z PRZEPISAMI
DOTYCZACYMI RACHUNKOWOSCI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH,

A TAKZE 0 KOMPLETNOSCI 1 ZGODNOSCI TYCH ZASAD Z PREYJETYMI
PRZEZ SUBFUNDUSZE POLITYKAMI INWESTYCY.INYMI

Dla Zarz3du Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Funds Towarzystwa y jych 5.1, dle] xl
wykonaiiimy usiuge atestacyjng w celu potwierdzenia 2godnodci metod | 2asad wyceny aktywdw
nastepuizeych subfunduszy:
= Noble Fund Konserwatywny (do gnia 1.08.2019 roku CRisHI4cY pod nazwa Noble Fund
oszczgdnoiciowy oraz do dnia 18.01.2010 foku criataacy pod nazwy Noble Fun
Fieniginy.

7.0,
Noble Fund akcj Polskich (o Gnia 7.04.2020 roku dzisfsjgcy pod nazwg Noble Fund Akji.
Noble Fund akcj Malych  Srednich Spdiek,
Noble Fung Stabilny (do dnia 7.04.2020 roku dziaiajacy pod nazwg Noble Fund Stabilnega
‘warostu Pius, do cnia 29 lipca 2009 roku Noble Fund Luzury),
Noble Fund akcji Europejskich (do dnia 7.04.2020 roku daialajgcy pod nazwg Noble Fund
Timingowy).

+ NGhie Fund Abci amerykafkich 6o ria 704 2020 rok isaacy pod naznq Noble Fund

Glabal Returm.

«  Noble Fund Cbligacji.
(dalej Subfundusze"), wydzielonych w ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyiny Otwarty (dalej
K Slonymis wrzeinia écicdale]
_ustawa o rachunkowoici™). ustawie z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjmych
izarzaczaniy altematywnymi funduszami inwestycynymi (Galej .Ustama © funduszach
inwestycyjnych) oraz Rozporzydzeniu Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

szczegainych 4 2

Metody i zasady wyceny sktywéw przyigte przez Sublundusze zostaly opisane w Rozdziele i
Prospskty Informacyinege FUNCuszu Z dnia 19 czerwca 2020 roku (Prospekt Informacyiny™,
odpowiedrio:

- wpunkcie 3.1.4 dla Noble Fund Konserwatywny.

wpunkcie 3.2 4 dla Noble Fund Emerytalny.

W punkcie 3.3.4 dla Nebl Fund Ak Polskich,
w punkcie 34 4 dla Noble Fund Akcj Maiych i &rednich Spsiek,
wpunkcie 3.5.4 dla Neble Fund stabilny.
W punkcie 3.6.4 dla Noblz Fund Akt Europeiskich,
w punkcie 3.7.4 dla Noble Fund Akcji merykariskich,
W punkcie 3.8.4 dia Noblz Fund Obligaci.
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Polityka inwestyeyina Funduszu jest opisana w Capéci I, Rezdziale v, art. 9 Statutu Funduszu
= polityki inwestycyine s

53 opisane w Cagici i odpowiednic

+ wRozdziale 1. art. 3, art. & art. 3 Statutu runduszu dia Noble Fund Konssrwatywny.

w Raadziale I, art. 3. art. 41 art. 5 Statutu runduszu dla Noble Fund Emerylaim

w Rozazial I art. 3, art. 4| at. S Statutu Funduszu dia Nobls Fund AKC POISKEN,
wRozgziale IV, arl 3, art 41 art 3 Siatutu Funduszu i Noble Fund AKCF Makych | rednich
Spoick.
w Rozdile V. art. 3. art. 41 art. 5 Statutu Funduszu da Noble Fund Stabiny.
wRozGaiale Vi, arl 3, arL &1 ari 5 Statutu Funduszu dla Nobe Fund ARG Suropeiskich,
w Rozgziale il art 3. art. 1 art. 5 Stafutu Funduszu dla Noble Fund Akcii Amerykafiskich.
w Rozgiale Vil art 3, art_ 41 a5 Statutu Funduszu da Noble Fund Obligac

Praeprowadzons ushiga atestacyjna o rajonalng] pewnag 2ostaia praeprowadzons w odniesieniu
o Prozpektu Informacyinege w celu wyraZania wniosku c2y metody | Zazady wyceny aktywéw
Subfunduszy opisane w Prospkcis Informacyjnym sg. we wszystkich istotnych aspektach. zgodne

Kompietne i zgodna 2 politykami inwastycyjnymi prayjetymi przez Subfundusze.

Odpowiedziainoéd Zarzgdu Towarzystwa

22 wybsr i prayjgcie odpowiednich metod | zasad wyceny aktywéw Subfunduszy, ich zgodnoié
= praspisami stawy o éci. stawy o funduszach i

oraz Kompletnosé | zgadnoé metod | Zasad wyceny Skiywsw 2 peltykam imwestyeyinymi
Subfunduszy odpomiada Zarzad Towarzysta.

Fonadto, Zarzd Towarzystwa jest ocpowiedzialny za zapewnienie. it dokumentacia przekazana
bieglemu rewidentowi jest wiaiciwa i kompletna. Zarzad Towarzystwa jest rwnie: odpawiedzialny
22 zapewnienie dolatania Systemu Kontrl WeWmstrane] w Takresie pozvalzjscym na uzssadnions
stwisrdzene, i dokumentacia ta est woina od itotnych nieprawiclowosci, Wyweranyeh oszustwami
b biedem

Odpowiedziainosé bieglego rewidenta
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dometod i zasad wyceny aktyméw Sublunduszy opisanych w Prospekce nformacyjnym | wyrazenie,
ns podstauie praeprowsdzanych procecur, wiosku digiago racjonsing pewnoié ns famat
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historycznych informacji finansowych pravietym Uchwala e 3436/526/2015 Krsjome] Rady
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abowiazek postepowania 2godnie 2 wymagami etyki oraz 23planawania | prasprowadzenia procedur
w taki sposa. aby méc wyrazié wrioseh dajacy racjonaing pemnoié czy metody | zasady wyceny
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dia Ksiegowych (IESBA - International Ethics Standards Board for Accountants) | wprowadzonega
jak zazach etyhi i 5 5 X
w ktrym okrefion iuczowe zasady uczciwo£cs, obiektywizmu. kompstenc] awodomych, naieyte]

Nasze procedury obejmowaly miedzy innymi przesnalizowanie opisanych W Prospekcie

dotyezseymi rachunkowsicl funduszy nwestyeyjnyeh, w smezegéinoiel wymogami Uztawy
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I zazacy wyceny aktywéw s3 Zgedne 2 tymi politykami oraz umaglecnislz wszyathie mwestycie
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. cay polityki Subfundusze.
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3.8.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigzanych z uczestnic-

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

3.8.5.1. 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. 27 Roz-
dziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu VIII Czesci Il Statutu.

3.8.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych

(WKC)

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

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug
wzoru:

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szcze-
golnych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wyta-
czeniem

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich oraz
podatkow zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotem
sq instrumenty pochodne,

4) optat zwigzanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,
t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy
2020 wynosi: 1,55%.

3.8.5.3. 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 1% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa
kategorii A,

e 0,5% 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:

o 0,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii B,

e 1% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.

Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii
A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

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 wysokosc tej optaty
nie moze by¢ wieksza niz 1% 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 1% 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 byc¢ okreslone
indywidualnie dla danego Dystrybutora zbywajacego Jednostki
Uczestnictwa 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) zt lub
ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka
kwote w okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestni-
ka. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne
nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia w ramach
konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym
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, pracownikoéw 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,
e 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.

Optaty Manipulacyjne, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, nalezne sa
Dystrybutorowi.

3.8.5.4. 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.

3.8.5.5. 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¢ 1,5% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia, o ktorym mowa w art. 101
ust. 5 Ustawy.
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3.8.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie, finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw fundu-
ktérych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub szy inwestycyjnych i zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE

posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub
inny podmiot

Nie dotyczy. Nie zostaty zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub
posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.8.5.7. Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu

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

Nastepujace $wiadczenia dodatkowe realizowane sa na rzecz
Subfunduszu przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska
w ramach wykonywania przez nie umow posrednictwa w obrocie pa-
pierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub in-
strumentami pochodnymi:

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub
rekomendacji,

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
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 $wiadczen dodat-
kowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokosc
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.8.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycz-

nym

3.8.6.1. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego

roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego Subfunduszu
zbadanego przez biegtego rewidenta

Aktywéw Netto Subfunduszu Noble Fund Obligacji
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3.8.6.2. 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, 51 10 lat

Wartos¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji

Stopa zwrotu w Jednostki Uczestnictwa

%] Subfunduszu Noble Fund Obligacji

5,95%
6,00%

4,03%
4,00%
2,00%
Brak danych

0,00%

3 lata 5 lat 10lat

3.8.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwesty-

cji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwe-
stycyjna Subfunduszu, zwanego dalej: ,,wzorcem” (benchmark)
wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie
miaty miejsce

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz
jest Treasury BondSpot Poland Index (TBSP.Index).

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do re-
jestru, o ktorym mowa w art. 36 rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach

i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171
z 29.06.2016, ,,Rozporzadzenie 2016/1011”). Towarzystwo posiada
procedure zmiany wskaznikow referencyjnych na wypadek istotnych
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiaca plan,
o ktorym mowa w art. 28 ust. 2 Rozporzadzenia 2016/1011.

3.8.6.4. Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyjetego przez

Subfundusz wzorca, odpowiednio dla okresow, o ktérych mowa
w pkt 3.8.6.2.

Stopa zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z przyjetego przez

1%) Subfundusz Noble Fund Obligacji wzorca
6,00% -
5,26%
4,32%
4,00% -
2,00% -
Brak danych
0,00% . . .
3 lata 5 lat 10lat

3.8.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika
z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wyso-
kosci 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.

ROZDZIAL IV
Dane o Depozytariuszu

1. Firma (nazwa), siedziba i adres Depozytariusza wraz z numerami
telekomunikacyjnymi

mBank Spotka Akcyjna

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa
Telefon: (+48 22) 829 00 00

Fax: (+48 22) 829 00 33

2. Zakres obowigzkow Depozytariusza:
Wobec Funduszu

Obowiazki Depozytariusza wynikaja z Ustawy, Rozporzadzenia Delegowa-
nego Komisji (UE) 2016/438 z dnia 17 grudnia 2015 r. uzupetniajace
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE w odniesieniu do
obowiazkow depozytariuszy i umowy o wykonywanie funkcji depozytariu-
sza zawartej migedzy Funduszem, a Depozytariuszem.

Depozytariusz w zakresie wynikajacym z umowy o wykonywanie funkcji
depozytariusza Funduszu zobowiazany jest do:

1) przechowywania Aktywow Funduszu,

2) prowadzenia rejestru Aktywow Funduszu,

3) zapewnienia, aby srodki pieniezne Funduszu byty przechowywane
na rachunkach pienieznych i rachunkach bankowych prowadzonych
przez podmioty uprawnione do prowadzenia takich rachunkow zgod-
nie z przepisami prawa polskiego lub spetniajace w tym zakresie
wymagania okreslone w prawie wspolnotowym lub rownowazne tym
wymaganiom,

4) zapewnienia monitorowania przeptywu srodkow pienieznych Fun-
duszu,

5) zapewnienia, aby zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnic-
twa odbywato sie zgodnie z przepisami prawa i Statutem,

6) zapewnienia, aby rozliczanie uméw dotyczacych Aktywow Subfun-
duszu nastepowato bez nieuzasadnionego opdznienia oraz kontolo-
wanie terminowosci rozliczania uméw z Uczestnikami Funduszu,

7) zapewnienia, aby warto$¢ netto Aktywow Funduszu oraz odpo-
wiednio wartos¢ Aktywow netto Subfunduszu oraz wartos¢ Aktywow
netto danego Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnic-
twa kazdej kategorii tego Subfunduszu byta obliczana zgodnie
z przepisami prawa i Statutem,

8) zapewnienia, aby dochody Funduszu byty wykorzystywane w spo-
sob zgodny z przepisami prawa i ze Statutem,

9) wykonywania polecen Funduszu i instrukcji rozliczeniowych, pod
warunkiem, Ze nie sg one sprzeczne z przepisami prawa lub Statu-
tem,

10) reprezentowania Funduszu w przypadku cofniecia lub wygasnie-
cia zezwolenia na dziatalnos¢ Towarzystwa,

11) weryfikowania zgodnosci dziatania Funduszu z przepisami prawa
regulujacymi dziatalnos¢ Funduszu lub ze Statutem w zakresie innym
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niz wynikajacy z pkt. 5-10 oraz z uwzglednieniem interesu Uczestni-
kow.

Depozytariusz zapewnia stata kontrole czynnosci wykonywanych
przez Fundusz na rzecz jego Uczestnikow.

Depozytariusz zobowiazany jest do niezwtocznego powiadamiania
Komisji, ze Fundusz dziata z naruszeniem prawa lub nienalezycie
uwzglednia interes Uczestnikow.

Ponadto Depozytariusz zobowiazany jest do przeprowadzenia likwidacji
Funduszu, w przypadku wystapienia przestanek rozwiazania Funduszu,
o ktorych mowa w art. 246 ust. 1 Ustawy, chyba ze Komisja wyznaczy
innego likwidatora.

Wobec Uczestnikéw Funduszu w zakresie reprezentowania ich intere-
sow wobec Towarzystwa w tym zasady wytaczania przez Depozytariu-
sza na rzecz Uczestnikéw Funduszu powoddztwa, o ktorym mowa
w art. 72a Ustawy

Zgodnie z Ustawa, Depozytariusz zobowiazany jest do dziatania w intere-
sie Uczestnikow Funduszu niezaleznie od Towarzystwa, w tym Depozyta-
riusz obowiazany jest niezwtocznie zawiadamia¢ KNF, ze Fundusz dziata
z naruszeniem prawa lub nienalezycie uwzglednia interes Uczestnikow
Funduszu.

Depozytariusz wystepuje w imieniu Uczestnikow z powodztwem przeciw-
ko Towarzystwu z tytutu szkody spowodowanej niewykonaniem lub
nienalezytym wykonaniem obowiazkéw w zakresie zarzadzania Fundu-
szem i jego reprezentacji, a w przypadku, gdy Funduszem zarzadza
i prowadzi jego sprawy spotka zarzadzajaca - przeciwko tej spotce
z tytutu szkody spowodowanej niewykonaniem lub nienalezytym wykona-
niem obowiazkdw w zakresie zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego
spraw nalezacym do kompetencji spotki zarzadzajacej. Depozytariusz
wytacza powodztwo na wniosek Uczestnika lub Uczestnikow Funduszu.
W przypadku gdy z wnioskiem o wytoczenie powddztwa wystapito kilku
Uczestnikdw a szkoda kazdego z Uczestnikow spowodowana jest niewyko-
naniem lub nienalezytym wykonaniem tych samych obowiazkéw Towarzy-
stwa i w ocenie Depozytariusza zasadne jest wytoczenie powodztwa
takze w imieniu innych Uczestnikow Funduszu, Depozytariusz ogtasza
zgodnie z okreslonym w statucie Funduszu sposobem podawania informa-
cji do publicznej wiadomosci oraz na swojej stronie internetowej
o zamiarze wytoczenia powodztwa, oraz o mozliwosci zgtaszania przez
Uczestnikow Depozytariuszowi wnioskdw o wytoczenie takiego powodz-
twa w terminie 2 miesiecy od dnia ogtoszenia. W przypadku gdy Depozy-
tariusz stwierdzi brak podstaw do wytoczenia powodztwa, jest obowiaza-
ny zawiadomi¢ o tym Uczestnika, nie poézniej niz w terminie trzech
tygodni od dnia ztozenia wniosku przez Uczestnika. Depozytariusz moze
udzieli¢ petnomocnictwa procesowego adwokatowi lub radcy prawnemu.
Koszty procesu ponosi Uczestnik Funduszu, z wyjatkiem kosztow zastep-
stwa procesowego Uczestnika, ktére w przypadku przegrania procesu
ponosi Depozytariusz.

3. Zasady i zakres zawierania z Depozytariuszem umoéw, ktorych
przedmiotem sa lokaty, o ktorych mowa w art. 107 ust. 2 pkt 1 usta-
wy, oraz umoéw, o ktorych mowa w art. 107 ust. 2 pkt 3 ustawy

Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy odnoszace sie do
kazdego z Subfunduszy, ktorych przedmiotem sa papiery wartosciowe
i prawa majatkowe, jezeli zawarcie umowy jest w interesie Uczestnikow,
a zawarcie umowy nie spowoduje wystapienia konfliktu interesow.

W szczegblnosci Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem nastepujace
umowy:

1) umowy rachunkéw bankowych majacych za przedmiot biezace
i pomocnicze rachunki rozliczeniowe oraz umowy ztotéwkowych i walu-
towych lokat terminowych o okresie zapadalnosci nie dtuzszym niz
7 dni (w tym overnight). Umowy te zawierane sa w celu sprawnego
zarzadzania biezaca ptynnoscia Subfunduszu w szczegolnosci ze wzgle-
du na pewnos¢ i szybko$¢ zawierania, potwierdzania, rozliczania trans-
akcji w zakresie niezbednym do zaspokajania biezacych zobowiazan
Subfunduszu,

2) umowy, ktorych przedmiotem sa papiery wartosciowe emitowane
przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

3) umowy transakcji walutowych na daty: Overnight, Tomorrow Next,
Spot Next oraz transakcji walutowych przekraczajacych date Spot Next
(forward). Umowy te beda zawierane w ramach realizacji celu inwe-
stycyjnego oraz w zgodzie z przyjeta polityka inwestycyjna Subfundu-
szu, a takze w zgodzie z interesem Uczestnikow i na warunkach rynko-
wych, przy uwzglednieniu ich konkurencyjnosci w stosunku do warun-
kow oferowanych przez inne banki.,

4) umowy transakcji wymiany odsetkowej FRA, IRS oraz walutowo-
odsetkowe (CIRS). Umowy te beda zawierane w ramach realizacji celu
inwestycyjnego oraz w zgodzie z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, a takze w zgodzie z interesem Uczestnikdw i na warun-
kach rynkowych, przy uwzglednieniu ich konkurencyjnosci w stosunku
do warunkow oferowanych przez inne banki,

5) umowy dotyczace nastepujacych obligacji, bonow skarbowych, in-
nych papieréw dtuznych oraz Instrumentow Rynku Pienigeznego, ktore
moga by¢ nabywane w ramach realizacji polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu - obligacje, bony skarbowe, inne papiery dtuzne oraz Instrumen-
ty Rynku Pienigznego rzadow panstw cztonkowskich, rzadow panstw
europejskich innych niz panstwa cztonkowskie nalezacych do OECD,
a takze Ukrainy, Rosji, Macedonii, Serbii, Chorwacji, Bosni i Hercego-
winy, Albanii, Lichtensteinu, Butgarii, Rumunii, obligacje, bony skar-
bowe, inne papiery dtuzne oraz Instrumenty Rynku Pienieznego rzadu
lub agencji rzadowych Stanéw Zjednoczonych Ameryki Potnocnej, obli-

gacje, inne papiery dtuzne oraz Instrumenty Rynku Pienieznego innych
podmiotéw, dla ktérych agentem emisji lub podmiotem przechowuja-
cym te obligacje, inne papiery dtuzne oraz Instrumenty Rynku Pieniez-
nego jest Depozytariusz. Umowy zawierane sa w ramach realizacji celu
inwestycyjnego oraz w zgodzie z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, a takze w zgodzie z interesem Uczestnikow i na warun-
kach rynkowych, przy uwzglednieniu ich konkurencyjnosci w stosunku
do warunkéw oferowanych przez inne podmioty oferujace dtuzne pa-
piery wartosciowe. Ponadto zawieranie tych uméw z Depozytariuszem
odbywa sie na nastepujacych warunkach:

a) wartos¢ papierow wartosciowych bedacych przedmiotem umowy
nie moze stanowi¢ wiecej niz 25% wartosci emisji danego papieru
wartosciowego, przy czym w przypadku zawarcia kilku umoéw doty-
czacych tej samej emisji, taczna wartos¢ papieréw wartosciowych
nie moze przekroczy¢ 25% wartosci emisji, albo,

b) w przypadku programéw emisji papierow wartosciowych danego
emitenta organizowanych przez Depozytariusza taczna wartos¢ pa-
pieréw wartosciowych tego emitenta nabytych w ramach programu
emisji nie moze przekroczy¢ 25% wartosci wszystkich papierow war-
tosciowych oferowanych w ramach danego programu,

6) umowy kredytu w rachunku biezacym, przy czym:

a) umowy zawierane beda przez Fundusz z Depozytariuszem w zgo-
dzie z interesem Uczestnikow i na warunkach rynkowych,

b) korzystanie z kredytu w rachunku biezacym nie moze doprowadzic¢
do naruszenia limitu zaciaganych kredytow,

7) umowy o limit debetowy o charakterze ,Intra - Day”, przy czym
umowy zawierane beda przez Fundusz z Depozytariuszem w zgodzie
z interesem Uczestnikow i na warunkach rynkowych. W przypadku nie-
zlikwidowania do konca dnia roboczego salda debetowego na rachunku
Funduszu prowadzonym w zwiazku z dziatalnoscia Subfunduszu, wyso-
kos$¢ odsetek za zwtoke zostanie okreslona na warunkach rynkowych,
przy uwzglednieniu interesu Uczestnikdw i nie bedzie wieksza niz wy-
sokos¢ odsetek ustawowych obowiazujacych w dniu pokrycia debetu,

8) Fundusz moze bez ograniczen zawiera¢ z Depozytariuszem umowy
inne niz umowy, ktérych przedmiotem sa papiery wartosciowe i prawa
majatkowe, w szczegélnosci Fundusz moze zawrzec¢ z Depozytariuszem
umowe o posredniczenie w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczest-
nictwa. Umowy beda zawierane na zasadach rynkowych.

4. Opis konfliktéow interesow, ktére moga powstaé¢ w zwiazku z wyko-
nywaniem funkcji Depozytariusza Funduszu oraz inna dziatalnoscia
Depozytariusza

Potencjalny konflikt interesow miedzy Depozytariuszem a Funduszem
moze wystapi¢ z uwagi na okolicznos¢, ze Depozytariusz lub wchodzace
w sktad grupy kapitatowej Depozytariusza moga S$wiadczy¢ dodatkowe
ustugi lub oferowac inne produkty Funduszowi.

5. Informacje o podmiocie, o ktorym mowa w art. 81i Ustawy, ktore-
mu Depozytariusz powierzyt wykonywanie czynnosci w zakresie
zwigzanym z realizacja funkcji przechowywania aktywow Funduszu

Nie dotyczy.

6.Informacje o podmiocie, o ktérym mowa w art. 81j Ustawy, ktéremu
Depozytariusz powierzyt wykonywanie czynnosci w zakresie zwiaza-
nym z realizacja funkcji przechowywania aktywoéw Funduszu

Nie dotyczy w zwiazku z faktem, iz Depozytariusz nie powierzyt podmio-
tom, o ktorych mowa w art. 81j Ustawy czynnosci w zakresie zwigzanym
z realizacja funkcji przechowywania aktywow Funduszu.

7.0pis konfliktow intereséw, ktore moga powsta¢ w wyniku powierze-
nia lub przekazania czynnosci Depozytariusza podmiotom, o ktérych
mowa w art. 81i oraz art. 81j Ustawy

Nie dotyczy w zwiazku z faktem, iz Depozytariusz nie powierzyt wykony-
wania czynnosci Depozytariusza podmiotom, o ktorych mowa w art. 81i
oraz art. 81j Ustawy.

8. Informacja, ze powierzenie lub przekazanie czynnosci jest wyma-
gane z uwagi na wymogi okreslone w prawie panstwa trzeciego,
okolicznosci uzasadniajace powierzenie lub przekazanie czynnosci
oraz opis ryzyk wiazacych sie z takim powierzeniem lub przekazaniem
czynnosci - w przypadku, o ktérym mowa w art. 81i ust. 3 Ustawy

Nie dotyczy.

9. Zakres i zasady odpowiedzialnosci Depozytariusza oraz podmiotow,
o ktorych mowa w art. 81i oraz art. 81j ustawy, za szkody spowodo-
wane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem obowiazkéow
okreslonych w art. 72 ust. 1 i art. 72a Ustawy oraz w umowie o wyko-
nywanie funkcji Depozytariusza Funduszu

Zgodnie z art. 75 Ustawy, Depozytariusz odpowiada za szkody spowodo-
wane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem obowiazkow okreslo-
nych w art. 72 ust. 1 i art. 72a Ustawy. Depozytariusz odpowiada wobec
Funduszu za utrate instrumentow finansowych bedacych papierami
wartosciowymi stanowiacymi aktywa Funduszu i ktére zapisywane sa na
rachunkach papieréw wartosciowych prowadzonych przez Depozytariusza,
a takze za te aktywa Funduszu, w tym instrumenty finansowe, ktore nie
moga by¢ zapisane na rachunku papieréw wartosciowych, a sa przecho-
wywane przez Depozytariusza. Zgodnie z Ustawa okreslona powyzej
odpowiedzialnos¢ Depozytariusza nie moze by¢ wytaczona ani ograniczo-
na w umowie o wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu. W przy-
padku utraty instrumentu finansowego, o ktorym mowa w akapicie
powyzej, Depozytariusz obowiazany jest niezwtocznie zwrdci¢ Funduszo-
wi taki sam instrument finansowy lub takie samo aktywo albo kwote
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odpowiadajaca wartosci utraconego instrumentu finansowego lub akty-
wa. Depozytariusz odpowiada wobec Funduszu za utrate przez podmiot,
ktoremu powierzyt wykonywanie czynnosci na podstawie umowy, o ktorej
mowa w art. 81i ust. 1 Ustawy, instrumentow finansowych stanowiacych
Aktywa Funduszu.

W przypadku utraty przez Depozytariusza przechowywanych przez niego
Aktywow, o ktorych mowa w art. 72b ust. 1 i 2 Ustawy, Depozytariusz
moze zwolni¢ sie od odpowiedzialnosci, jezeli wykaze, ze utrata tych
Aktywow nastapita w okolicznosciach uzasadniajacych zwolnienie Depozy-
tariusza z odpowiedzialnosci zgodnie z art. 19 Rozporzadzenia Delegowa-
nego Komisji (UE) 2016/438 z dnia 17 grudnia 2015 r. uzupetniajacego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE w odniesieniu
do obowiazkow depozytariuszy. Umowa o wykonywanie funkcji depo-
zytariusza dopuszcza mozliwos¢ zwolnienia si¢ przez Depozytariusza
od odpowiedzialnosci w takiej sytuacji.

ROZDZIAL V
Dane o podmiotach obstugujacych Fundusz

Zakres $wiadczonych ustug:

Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru,
zlecen nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji
Jednostek Uczestnictwa,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
tania petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
zmiany danych,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentéw
zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
Inwestorow lub Uczestnikow dyspozycji, w sposéb i na zasadach
opisanych w procedurach.

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac¢ informacje o punktach
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa
Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki

Uczestnictwa udziela mBank S.A. z siedziba przy ul. Senatorskiej 18,
00-950 Warszawa.

1. Firma (nazwa), siedziba i adres Agenta Transferowego wraz .
z numerami telekomunikacyjnymi 2.5 Open Finance S.A.
ProService Finteco Sp. z 0.0 Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne
Siedziba: Warszawa Open Finance S.A.
Adres: ul. Konstruktorska 12a, 02-673 Warszawa. z siedziba w Warszawie, Al. Jerozolimskie 92, 00-807 Warszawa,
Telefon: (+48 22) 58 81 900 tel. (+48 22) 427 47 00
Fax. (+48 22) 58 81950 fax. (+4822) 276 2075
Zakres swiadczonych ustug:
2. Dane o podmiotach, ktore posrednicza w zbywaniu i odkupywaniu 4 , e
przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa « Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
2.1 Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. g\y«gw]:u:g;:;una poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne e Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru,
Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zlecef nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji
N . e Jednostek Uczestnictwa,
z siedziba w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 « Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
Warszawa, tania petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
tel. (+48 22) 427 46 46 zmiany danych,
fax. (+48 22) 276 25 85 e Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow
: . zwiazanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
Zakres $wiadczonych ustug: Inwestoréw lub Uczestnikéw dyspozycji, w sposéb i na zasadach
. Przy]:mowam:e zlecen okre'slonych w Statl{‘cie, ) opisanych w procedurach.
* g:g{mguwsimerzo:;uchei:;%lw1]. L?cyzs:;zn)i/ﬁngwmzanych z obstuga Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyska¢ informacje o punktach
Y . zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa
Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac informacje o punktach Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
prowad;qcych zapisy lub zbywajacych i odkupujacych Jednostki Uczestnictwa udziela Open Finance S.A. z siedziba przy Al. Jerozo-
Uczestnictwa L
limskie 92, 00-807 Warszawa.
Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki 2.6 (skreslono)
Uczestnictwa udziela Towarzystwo w siedzibie przy ul. Rondo Igna- . .
cego Daszyfiskiego 2C, 00-843 Warszawa. 2.7 Private V‘{ealt.h Consulting Sp. z 0. o. . .
2.2 (skreslono Na.zwa, siedziba, adresr numery telekomunikacyjne
2.3 Getin Noble Bank S.A. Private Wealth Consulting Sp. z 0.0.
Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne z siedziba w Polsce w Warszawie, ul. Wspolna 62, 00-684 Warszawa,
Getin Noble Bank S.A. tel. (+4822) 3232210
z siedziba w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 fax. (+48 22) 32323 96
Warszawa, Zakres swiadczonych ustug:
tel. (+48 22) 541 51 58 o Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
fax. (+48 22) 541 51 59 nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
) - twa w Funduszu,
Zakres $wiadczonych ustug: e Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru,
o Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko- zlecen pabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub Jednostek
nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnictwa Uczestnictwa,
w Funduszu, e Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
e Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru, zle- lan]’a petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
cen nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji Jedno- zmiany danych, )
stek Uczestnictwa, e Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow
o Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwota- zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
nia petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej, zmia- Inwestorow lub Uczestnikow dyspozycji, w sposob i na zasadach
ny danych, opisanych w procedurach.
e Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskaé¢ informacje o punktach
zwiazanych z uczestnictwem w Funguszu oraz gkladanych przez In- zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa
\r/]vecs,r:o\;owrég: dLle(r::gs]tmkow dyspozycji, w sposob i na zasadach opisa- Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
4 P . Uczestnictwa udziela Private Wealth Consulting Sp. z 0.0. w siedzi-
Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac¢ informacje o punktach bie przy ul. Wspélnej 62, 00-684 Warszawa.
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa 2.8 (skreslono
Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki i
Uczestnictwa oraz o zakresie ich ustug udziela Getin Noble Bank S.A. 2.9 Noble Securities S.A.
z siedziba przy ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warsza- Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne
wa. Noble Securities S.A.
2.4 mBank S.A. - Oddziat Bankowosci Detalicznej z siedziba w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynhskiego 2C, 00-843

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne
mBank S.A.

z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa,
tel. (+ 48 22) 829 00 00

fax. (+48 22) 829 00 33

Warszawa,

tel. (+48 12) 422 31 00

fax. (+48 12) 411 17 66

Zakres swiadczonych ustug:

o Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
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nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu zleceni otwarcia Subrejestru,
zlecen nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji
Jednostek Uczestnictwa,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
tania petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
zmiany danych,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow
zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
Inwestorow lub Uczestnikow dyspozycji, w sposob i na zasadach
opisanych w procedurach.

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac informacje o punktach
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa

Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
Uczestnictwa udziela Noble Securities S. A. z siedziba przy ul. Rondo
Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa.

2.10 (skreslono)
2.11(skreslono)
2.12 (skreslono)
2.13 (skreslono)
2.14 (skreslono)
2.15 (skreslono)

2.16_ProService Finteco Sp. z 0.0.

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne

ProService Finteco sp. z o.0.

z siedzibg w Warszawie, ul. Konstruktorska 12a, 02-673 Warszawa,
tel. (+48 22) 58 81 900

fax. (+48 22) 58 81 950

Zakres $wiadczonych ustug:

« Przyjmowanie zlecen okreslonych w statutach Funduszy,

o Informowanie klientéw Subfunduszy o zasadach sktadania zlecen,

o Przyjmowanie innych o$wiadczen woli w imieniu Funduszy \ Towa-
rzystwa.

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac informacje o punktach
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa

Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
Uczestnictwa udziela ProService Finteco Sp. z 0.0 w siedzibie przy
ul. Konstruktorskiej 12a, 02-673 Warszawa.

2.17 (skreslono)
2.18 (skreslono)

2.19 (skreslono)
2.20 Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.

Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne

Dom Maklerski Banku Ochrony $Srodowiska S.A.

z siedziba w Warszawie, ul. Marszatkowska 78/80, 00-517 Warszawa,
tel. 801 104 104 lub (22) 50 43 104

Zakres $wiadczonych ustug:

Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru,
zlecen nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji
Jednostek Uczestnictwa,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
tania petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
zmiany danych,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow
zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
Inwestorow lub Uczestnikow dyspozycji, w sposob i na zasadach
opisanych w procedurach.

Z tym zastrzezeniem, ze Dystrybutor nie bedzie swiadczyt wyzej
wymienionych ustug dla Wspdlnych Rejestrow Matzeriskich (WRM).

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyska¢ informacje o punktach
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa

Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
Uczestnictwa udziela Dom Maklerski Bank Ochrony Srodowiska S.A.
z siedziba przy ul. Marszatkowskiej 78/80, 00-517 Warszawa.

2.21 (skreslono)
2.22 (skreslono)
2.23 (skreslono)
2.24 (skreslono)
2.25 (skreslono)
2.26 (skreslono)
2.27 (skreslono)
2.28 (skreslono)
2.29 (skreslono)

2.30 (skreslono)

2.31 (skreslono)

2.32 Q Value spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne
Q Value spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
z siedziba w Warszawie, ul. Jasna 19, 00-058 Warszawa,
tel. +48 22 598 77 00
Zakres $wiadczonych ustug:

Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru,
zlecen nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji
Jednostek Uczestnictwa,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
tania petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
zmiany danych,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow
zwiazanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
Inwestorow lub Uczestnikow dyspozycji, w sposob i na zasadach
opisanych w procedurach.

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac informacje o punktach
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa

Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
Uczestnictwa udziela Q Value spotka z ograniczona odpowiedzialno-
$cia z siedziba w Warszawie, ul. Jasna 19, 00-058 Warszawa.

2.33 (skreslono)

2.34 KUPFUNDUSZ S.A.
Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne
KUPFUNDUSZ S.A.
z siedziba w Warszawie, ul. Skierniewicka 10A, 01-230 Warszawa,
tel. 22599 42 67
Zakres swiadczonych ustug:

Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, doko-
nywania wptat na poczet nabycia Jednostek i zasadach uczestnic-
twa w Funduszu,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru,
zlecen nabycia, zlecen odkupienia oraz zamiany lub konwersji
Jednostek Uczestnictwa,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwo-
tania petnomocnictwa, nadania lub zmiany instrukcji ptatniczej,
zmiany danych,

Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentéw
zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu oraz sktadanych przez
Inwestoréw lub Uczestnikow dyspozycji, w sposob i na zasadach
opisanych w procedurach.

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskac informacje o punktach
zbywajacych i odkupujacych jednostki uczestnictwa

Informacji o punktach zbywajacych i odkupujacych Jednostki
Uczestnictwa udziela KUPFUNDUSZ S.A. z siedzibg w Warszawie, ul.
Skierniewicka 10A, 01-230 Warszawa.

3. Dane o podmiocie, ktéremu Towarzystwo zlecito zarzadzanie
portfelem inwestycyjnym Funduszu lub jego czescia

Nie dotyczy.

3a.Dane o podmiocie, ktéremu Towarzystwo zlecito zarzadzanie
ryzykiem Funduszu

Nie dotyczy.

4. Dane o podmiotach $wiadczacych ustugi polegajace na doradztwie
w zakresie instrumentéw finansowych

Nie dotyczy.

5. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego do badania spra-
wozdan finansowych Funduszu

Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp.k. z siedzibg w Warszawie ul.
Rondo ONZ 1 00-124 Warszawa. .

6. Firma (nazwa), siedziba i adres podmiotu, ktoremu Towarzystwo
zlecito prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

ProService Agent Transferowy Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Siedziba: Warszawa,

Adres: ul. Putawska 436, 02-801 Warszawa,

Telefon: (+48 22) 58 81 900,

Fax. (+48 22) 58 81 950.

7. Dane o podmiotach innych niz zarzadzajace Funduszem Towarzy-
stwo, ktorym powierzono czynnosci wyceny Aktywéw Funduszu

Nie dotyczy.

www.noblefunds.pl
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ROZDZIAL VI
Informacje dodatkowe

1. Inne informacje, niezbedne - w ocenie Towarzystwa - do wtasciwej
oceny ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Fundusz

Inwestorzy powinni zwroci¢ uwage, iz za szkody poniesione przez osoby
nabywajace lub odkupujace Jednostki Uczestnictwa Funduszu za posred-
nictwem Dystrybutora odpowiadaja solidarnie Towarzystwo i ten Dystry-
butor, chyba, ze szkoda jest wynikiem okolicznosci, za ktére podmiot ten
nie ponosi odpowiedzialnosci.

2. Miejsca, w ktorych zostanie udostepniony KIID, Prospekt, roczne
i potroczne sprawozdania finansowe Funduszu w tym potaczone
sprawozdanie Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawoz-
dania jednostkowe Subfunduszy

KIID, Prospekt wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym Pro-
spekcie, roczne i potroczne potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu
z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdania jednostkowe Subfundu-
szy dostepne beda na stronie internetowej www.noblefunds.pl

Na zadanie Inwestora lub Uczestnika Towarzystwo doreczy mu bezptatnie
na papierze KIID, Prospekt wraz z aktualnymi informacjami o zmianach
w tym Prospekcie, roczne i pétroczne potaczone sprawozdanie finansowe
Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdania jednostkowe
Subfunduszy. O ile inaczej nie wskazano w zadaniu, dokumenty na
papierze sa przesytane Uczestnikowi na jego adres korespondencyjny
wpisany do Rejestru Uczestnikow.

KIID dostepne beda takze u Dystrybutoréw i w siedzibie Towarzystwa
w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C.

3. Miejsca, w ktorych mozna uzyska¢ dodatkowe informacje o Fundu-
szu

Dodatkowe informacje o Funduszu mozna uzyska¢ w siedzibie Towarzy-
stwa w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, tel. (+48 22) 427
46 46, fax. (+48 22) 276 25 85 adres poczty elektronicznej: biu-
ro@noblefunds.pl, na stronie internetowej Towarzystwa:
www.noblefunds.pl oraz u Dystrybutorow.

4. Firma Towarzystwa i o$wiadczenie potwierdzajace, ze Towarzystwo
posiada zezwolenie na $wiadczenie ustug oraz nazwa organu nadzoru,
ktory udzielit takiego zezwolenia

Towarzystwo niniejszym oswiadcza, iz posiada zezwolenie na swiadczenie
ustug udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego.

5. Sposoby komunikowania sie Uczestnika z Towarzystwem
Uczestnik moze kontaktowac sie z Towarzystwem:

1) osobiscie, w siedzibie Towarzystwa w dni powszednie w godzinach
9.00-17.00,

2) za posrednictwem telefonu lub telefaksu,
3) za posrednictwem poczty elektronicznej,

4) za posrednictwem formularza dostepnego w Serwisie Transakcyjnym
(Ustuga Noble Funds Online), pod warunkiem zawarcia odpowiedniej
umowy przez Uczestnika.

Dokumenty i informacje, przekazywane Uczestnikom sa sporzadzone
w jezyku polskim, chyba ze Towarzystwo i Uczestnik postanowia inaczej.

6. Dane teleadresowe pozwalajace na bezposredni kontakt Uczestnika
z Towarzystwem

Dane teleadresowe Towarzystwa zawarte sa w Rozdziale Il pkt 1 Prospek-
tu.

7. Zasady sktadania oraz rozpatrywania Reklamacji kierowanych do
Towarzystwa
1. Reklamacja powinna zosta¢ ztozona w jezyku polskim.

2. Reklamacja moze zostac ztozona:

a) w siedzibie Agenta Transferowego, ktoremu Towarzystwo
zlecito rozpatrywanie czesci Reklamacji:

a. w formie pisemnej - osobiscie, przez petnomocnika lub
za posrednictwem postanca do protokotu podczas wizyty
w punkcie obstugi klienta;

b. Przesytka pocztowa na adres punktu obstugi klienta:
ProService Agent Transferowy Sp. z o0.0.,
ul. Putawska 436, 02-801 Warszawa
z dopiskiem ,,reklamacja”;

c. ustnie za posrednictwem telefonu: 801 080 770 lub (+48
22) 588 18 79 (Infolinia Towarzystwa czynna w dni po-
wszednie w godzinach 9-17);

d. ustnie do protokotu podczas wizyty w punkcie obstugi
klienta;

b) w siedzibie Towarzystwa:

a. w formie pisemnej - osobiscie, przez petnomocnika lub
za posrednictwem postanca w Punkcie Obstugi Klienta
Centrala;

b.  Przesytka pocztowa na adres punktu obstugi klienta:

Noble Funds TFI S.A.,
ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa
z dopiskiem ,,reklamacja”;
c. ustnie za posrednictwem telefonu: 801 080 770 lub (+48
22) 588 18 79 (Infolinia Towarzystwa czynna w dni po-
wszednie w godzinach 9-17);
d. ustnie do protokotu podczas wizyty w punkcie obstugi
klienta;
c) Za pomoca srodkow komunikacji elektronicznej:
a. za posrednictwem poczty elektronicznej na adres:
reklamacje@noblefunds.pl;
b. za posrednictwem Serwisu transakcyjnego (Ustuga Noble
Funds Online).
d) u Dystrybutorow:
a. w formie pisemnej - osobiscie lub przez petnomocnika;
b. Przesytka pocztowa;
c. ustnie za posrednictwem telefonu wskazanego przez
Dystrybutora;
d. za posrednictwem poczty elektronicznej
Dane kontaktowe Dystrybutoréw znajduja sie na stronie
www.noblefunds.pl lub na stronach internetowych od-
powiednich Dystrybutoréow.
Informacje dotyczace trybu rozpatrywania Reklamacji,
w tym mozliwych sposobéw ich sktadania, terminow
udzielania odpowiedzi na Reklamacje przez Dystrybuto-
row sa okreslane i udostepniane przez Dystrybutorow.
3. Reklamacja w celu jej prawidtowego rozpatrzenia powinna zawie-
ra¢ dane identyfikujace osobe ja sktadajaca, w tym w szczegdlno-
Sci dane kontaktowe, a takze jej przedmiot i zadanie.

4. Reklamacje powinny by¢ zgtaszane niezwtocznie po uzyskaniu
informacji o zaistniatej okolicznosci budzacej zastrzezenia.

5. Odpowiedz na Reklamacje powinna zostac¢ udzielona bez zbednej
zwtoki, jednak nie pdzniej niz w terminie 30 dni od daty otrzyma-
nia Reklamacji.

6. W przypadku szczegdblnie skomplikowanych przypadkach uniemoz-
liwiajacych rozpatrzenie Reklamacji i udzielenie odpowiedzi

w terminie okreslonym w pkt 3, Towarzystwo:

1) wyjasnia przyczyny op6znienia;

2) wskazuje okolicznosci, ktére musza zostac ustalone dla roz-
patrzenia sprawy;

3) okresla przewidywany termin udzielenia rozpatrzenia Rekla-
macji i udzielenia odpowiedzi, ktory nie moze by¢ dtuzszy 60
dni od dnia otrzymania Reklamacji.

7.  Uczestnik jest informowany pisemnie o sposobie rozstrzygniecia

Reklamacji.

8. W kazdym czasie Uczestnikowi przystuguje prawo odwotania sie
od stanowiska Towarzystwa w sprawie danej Reklamacji.

9. Szczegbtowe informacje w zakresie przyjmowania i rozpatrywania
Reklamacji znajduja sie w ,,Regulaminie rozpatrywania reklamacji
kierowanych do Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A.”, ktora jest dostepna na stronie internetowej Towarzy-
stwa www.noblefunds.pl.

10. Na zlecenie Funduszu Reklamacje rozpatruje Agent Transferowy.
11. Towarzystwo podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

12. W przypadku nieuwzglednienia roszczen wynikajacych z reklama-
cji Uczestnik bedacy osoba fizyczng ma prawo do wystapienia
z wnioskiem o rozpatrzenie sprawy do Rzecznika Finansowego.
Rzecznik Finansowy, po zapoznaniu sie ze skierowanym do niego
wnioskiem o rozpatrzenie sprawy, moze podja¢ dziatania okreslo-
ne przepisami ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu re-
klamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku Finan-
sowym (tj. Dz.U. z 2016 r. poz. 892).

13. Informujemy, na podstawie art. 31 ustawy z dnia 23 wrzesnia 2016
r. o pozasadowym rozwiazywaniu sporéw konsumenckich (Dz. U. z
2016 r., poz. 1823), w zwiazku z wejsciem w zycie w/w aktu
prawnego, podmiotem uprawnionym dla Towarzystwa do prowa-
dzenia postepowan w sprawach pozasadowego rozwiazywania spo-
row z konsumentami w rozumieniu tej ustawy jest Rzecznik Finan-
sowy (Al. Jerozolimskie 87, 02-001 Warszawa; www.rf.gov.pl).

14. Informujemy o mozliwosci pozasadowego rozwiazywania sporow
miedzy konsumentami a przedsiebiorcami, droga elektroniczna, za
posrednictwem platformy internetowej ODR Unii Europejskiej.
Platforma umozliwia dochodzenie roszczen wynikajacych z inter-
netowych uméw sprzedazy lub uméw o $wiadczenie ustug w rozu-
mieniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr
524/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie internetowego syste-
mu rozstrzygania sporow konsumenckich oraz zmiany rozporza-
dzenia (WE) nr 2006/2004 i dyrektywy 2009/22/WE) (rozporzadze-
nie w sprawie ODR w sporach konsumenckich), zawieranych mig-
dzy konsumentami mieszkajacymi w Unii Europejskiej (UE)
a przedsiebiorcami majacymi siedzibe w UE. Platforma jest do-
stepna na stronie: https://webgate.ec.europa.eu/odr.

8. Przetwarzanie danych osobowych. Obowiazek aktualizacji danych
dotyczacych Uczestnika oraz wynikajacych z przeciwdziatania praniu
pieniedzy i finansowaniu terroryzmu

Realizujac obowiazek wynikajacy z Rozporzadzenia Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony
osOb fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych
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i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrek-
tywy 95/46/WE (dalej: ,,RODO”), przekazujemy ponizsze informacje.

1. Administratorem danych osobowych jest Noble Funds Fundusz
Inwestycyjny Otwarty, z siedzibg w Warszawie, ul. Rondo Ignacego
Daszyniskiego 2c, kod pocztowy 00-843 Warszawa (zwany dalej
"Administratorem").

2. Administrator powotat Inspektora Ochrony Danych (zwany dalej
,I0D”). Z 10D mozna sie skontaktowac kierujac korespondencje na
adres korespondencyjny wskazany wyzej, z dopiskiem: Inspektor
Ochrony Danych Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. lub adres e-mail: iod_fundusze@noblefunds.pl. Dane
kontaktowe 10D sa rowniez dostepne na stronie internetowej No-
ble Funds TFI S.A. w zaktadce ,,RODO”.

3. Pani/Pana dane osobowe beda przetwarzane w celach:

1) wykonania umowy oraz podejmowania dziatan zmie-
rzajacych do jej realizacji , na podstawie art. 6 ust.
1 lit. b RODO;

2) wypetnienia obowiazkéw prawnych cigzacych na Admi-
nistratorze, na podstawie art. 6 ust. 1 lit. ¢ RODO wy-
nikajacych, w szczegoélnosci z ustawy o funduszach in-
westycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ustawy o przeciwdziataniu praniu pie-
niedzy i finansowaniu terroryzmu;

3) rozpatrywania potencjalnych reklamacji i zgtoszonych
roszczen na podstawie ustawy o rozpatrywaniu rekla-
macji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku
Finansowym (na podstawie art. 6 ust. 1 lit. ¢ RODO);

4) wynikajacych z prawnie uzasadnionych intereséw reali-
zowanych przez Administratora lub strone trzecia, na
podstawie art. 6 ust. 1 lit. f RODO. Uzasadnionym inte-
resem Administratora jest zapewnienie ciagtego i nie-
zaktoconego prowadzenia dziatalnosci oraz zabezpie-
czenie sie przed rdéznego rodzajami roszczeniami, za-
rzutami i twierdzeniami, , zapobieganie oszustwom,
prowadzenie statystyk i analiz, zapewnienie bezpie-
czenstwa Srodowiska teleinformatycznego, stosowanie
systemow kontroli wewnetrznej.

4. Pani/Pana dane moga by¢ udostepniane nastepujacym podmio-
tom:

1) podmiotom i organom upowaznionym do przetwarzania
tych danych na podstawie przepisow prawa;

2)  podmiotom dziatajacym na zlecenie Administratora lub
Noble Funds TFl S.A. na podstawie uméw zawartych
z Administratorem i zgodnie z jego poleceniami, np.
agenci transferowi, firmy inwestycyjne, podmioty
Swiadczace ustugi doradcze, ksiegowe, informatyczne,
archiwizacji i niszczenia dokumentéw oraz marketin-
gowe,

3) Noble Funds TFI S.A.

5. W przypadku likwidacji funduszu inwestycyjnego, Pani/Pana dane
osobowe przetwarzane dotychczas przez ten fundusz zostanag
przekazane do przechowywania i archiwizacji przez Noble Funds
TFI S.A. w celu wypetnienia obowiazku prawnego (art. 6 ust. 1 lit.
c RODO).

6. Pani/Pana dane osobowe beda przechowywane przez okres nie-
zbedny do zawarcia i wykonywania umowy - do momentu prze-
dawnienia roszczen, w tym wynikajacych z zawartych uméw lub
do momentu wygasniecia obowiazkéw przechowywania danych
wynikajacych z przepisow prawa, wypetniania obowiazkow praw-
nych cigzacych na administratorze - do momentu wygasniecia tego
obowiazku, oraz dochodzenia i obrony przed roszczeniami, w tym
do rozpatrywania reklamacji - przez okres wynikajacy z biegu
ogolnych terminéw przedawnienia roszczen liczony od ustania
uczestnictwa.

7. W zwiazku z przetwarzaniem przez Administratora Pani/Pana
danych osobowych, przystuguje Pani/Panu:

1) prawo dostepu do danych osobowych,
2) prawo do sprostowania danych osobowych,

3) prawo usuniecia danych osobowych (prawo do bycia
zapomnianym),

4) prawo do ograniczenia przetwarzania danych osobo-
wych,

5) prawo wniesienia sprzeciwu wobec przetwarzania Pa-
ni/Pana danych z przyczyn zwiazanych z Pani/Pana
szczegblng sytuacja - w zakresie, w jakim podstawa
przetwarzania Pani/Pana danych osobowych jest prze-
stanka prawnie uzasadnionego interesu administratora
danych,

6) prawo wniesienia skargi do organu nadzorczego zajmu-
jacego sie ochrong danych osobowych w Polsce, gdy
uzna Pani/Pan, ze przetwarzanie danych osobowych
narusza przepisy RODO.

8. Poziom ochrony danych osobowych poza Europejskim Obszarem
Gospodarczym (EOG) rézni sie od tego zapewnianego przez prawo
europejskie. Z tego powodu Administrator przekazuje dane oso-

bowe poza EOG tylko wtedy, gdy jest to konieczne, i z zapewnie-
niem odpowiedniego stopnia ochrony, przede wszystkim poprzez:

1) wspotprace z podmiotami przetwarzajacymi dane oso-
bowe w panstwach, w odniesieniu do ktérych zostata
wydana stosowna decyzja Komisji Europejskiej;

2) stosowanie standardowych klauzul umownych wyda-
nych lub zatwierdzonych przez Komisje Europejska;

3) stosowanie wiazacych regut korporacyjnych zatwier-
dzonych przez wtasciwy organ nadzorczy.

9. Podanie danych jest dobrowolne, jednak jest niezbedne do reali-
zacji umowy. Brak podania danych bedzie skutkowat niemozliwo-
Scig zawarcia umowy na $wiadczenie ustugi.

10. Wiecej informacji na temat zasada przetwarzania Pani/Pana da-
nych osobowych znajduje sie na stronie internetowej Noble Funds
TFI S.A. w dokumencie Polityka przetwarzania danych.

W celu utatwienia i usprawnienia obstugi wnioskéw wskazane jest podanie
danych identyfikacyjnych kierujacego korespondencje oraz wskazanie
zakresu danych i czynnosci, ktorych wniosek dotyczy.

Uczestnik, jego petnomocnik lub spadkobierca zobowigzany jest do
niezwtocznego zgtaszania Towarzystwu wszelkich zmian w zakresie
podanych przez niego danych, w tym takze danych beneficjenta rzeczy-
wistego. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki niewykona-
nia obowiazku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, w szczegdlnosci za
wynikte z tego tytutu opdznienia w realizacji zlecen i dyspozycji Uczest-
nika.

Towarzystwo oraz poszczegolni dystrybutorzy w celu prawidtowej realiza-
cji obowiazku przeciwdziatania praniu pieniedzy i finansowaniu terrory-
zmu moga zadaé przedstawienia stosownych dokumentéw identyfikacyj-
nych.

Przez osoby zajmujace eksponowane stanowiska polityczne (PEP) rozumie
sig osoby fizyczne zajmujace znaczace stanowiska lub petnigce znaczace
funkcje publiczne, w tym:

a) szefow panstw, szefow rzadow, ministrow, wiceministrow, sekretarzy
stanu, podsekretarzy stanu, w tym Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej,
Prezesa Rady Ministrow i wiceprezesa Rady Ministrow,

b) cztonkéw parlamentu lub podobnych organéw ustawodawczych, w tym
postow i senatorow,

c) cztonkdw organdw zarzadzajacych partii politycznych,

d) cztonkéw saddw najwyzszych, trybunatéw konstytucyjnych oraz innych
organdw sadowych wysokiego szczebla, ktérych decyzje nie podlegaja
zaskarzeniu, z wyjatkiem trybow nadzwyczajnych, w tym sedziow Sadu
Najwyzszego, Trybunatu Konstytucyjnego, Naczelnego Sadu Administra-
cyjnego, wojewddzkich sadéw administracyjnych oraz sedziow sadow
apelacyjnych,

e) cztonkow trybunatow obrachunkowych lub zarzadéw bankéw central-
nych, w tym Prezesa oraz cztonkow Zarzadu NBP,

f) ambasadoréw, charges d'affaires oraz wyzszych oficerow sit zbrojnych,

g) cztonkéw organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych
przedsiebiorstw panstwowych, w tym dyrektorow przedsiebiorstw pan-
stwowych oraz cztonkow zarzadéw i rad nadzorczych spotek z udziatem
Skarbu Panstwa, w ktorych ponad potowa akcji albo udziatéw nalezy do
Skarbu Panstwa lub innych panstwowych osob prawnych,

h) dyrektorow, zastepcow dyrektorow oraz cztonkow organdw organizacji
miedzynarodowych lub osoby petniace rownowazne funkcje w tych
organizacjach,

i) dyrektorow generalnych w urzedach naczelnych i centralnych organéw
panstwowych, dyrektorow generalnych urzedéw wojewodzkich oraz
kierownikow urzeddéw terenowych organdéw rzadowej administracji
specjalnej.

Przez bliskich cztonkéw rodziny osob zajmujacych eksponowane stanowi-
ska polityczne rozumie sig:

a) matzonka lub osobe pozostajaca we wspolnym pozyciu z osoba zajmu-
jaca eksponowane stanowisko polityczne,

b) dziecko osoby zajmujacej eksponowane stanowisko polityczne i jego
matzonka lub osoby pozostajacej we wspolnym pozyciu,

) rodzicow osoby zajmujacej eksponowane stanowisko polityczne.

Przez bliskich wspotpracownikow osob zajmujacych eksponowane stano-
wiska polityczne rozumie sig:

a) osoby fizyczne bedace beneficjentami rzeczywistymi osb prawnych,
jednostek organizacyjnych nieposiadajacych osobowosci prawnej lub
trustow wspolnie z osoba zajmujaca eksponowane stanowisko polityczne
lub utrzymujace z taka osobg inne bliskie stosunki zwiazane z prowadzo-
na dziatalnoscia gospodarcza,

b) osoby fizyczne bedace jedynym beneficjentem rzeczywistym osob
prawnych, jednostek organizacyjnych nieposiadajacych osobowosci
prawnej lub trustu, o ktorych wiadomo, ze zostaty utworzone w celu
uzyskania faktycznej korzysci przez osobe zajmujaca eksponowane
stanowisko polityczne.

9. Podstawowe zasady postepowania Towarzystwa w przypadku
powstania konfliktow interesow oraz informac