
 

Data i miejsce sporzŃdzenia Prospektu: 

11 paůdziernika 2006 r., Warszawa 

 

Data i miejsce sporzŌdzenia ostatniego 

tekstu jednolitego Prospektu:  

28 maja 2021 r.,  Warszawa 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI: NOBLE FUND KONSERWATYWNY (do dnia 1 sierpnia 2019 r. 

NOBLE FUND OSZCZŐDNOŤCIOWY, do dnia 18 stycznia 2019 r. NOBLE FUND PIENIŐŰNY, do dnia 29 

kwietnia 2014 r. NOBLE FUND SKARBOWY) Å NOBLE FUND EMERYTALNY (do dnia 7 kwietnia 2020 r. 

NOBLE FUND MIESZANY) Å NOBLE FUND AKCJI POLSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND 

AKCJI) Å NOBLE FUND AKCJI MAĠYCH I ŤREDNICH SPĎĠEK Å NOBLE FUND STABILNY (do dnia 7 

kwietnia 2020 r. NOBLE FUND STABILNEGO WZROSTU PLUS, do dnia 29 lipca 2009 r. Noble Fund 

Luxury) Å NOBLE FUND AKCJI EUROPEJSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r.NOBLE FUND TIMINGOWY) 

Å NOBLE FUND AKCJI AMERYKAŚSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND GLOBAL RETURN) Å 

NOBLE FUND OBLIGACJI 

 

 

 

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

z siedzibŌ w Warszawie, Rondo Ignacego Daszyśskiego 2C, 00-843 Warszawa.  

Strona internetowa: www. noblefunds.pl  

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

wartoťciowe.

http://www.noblefunds.pl/
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ROZDZIAĠ I 
Osoby odpowiedzialne za informacje z awarte w Prospekcie 

1.  Imiona i nazwiska oraz funkcje os·b odpowiedzial nych za  
info rmacje zawarte w Prospekcie , w ty m za inf ormacj e finansowe  

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

2.  Nazwa i siedziba podm iotu, w im ieniu  kt·rego dziaġajŌ osoby 
wskazane w pkt 1.  

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

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

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

 

 
 

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

 
 
 

ROZDZIAĠ II 
Dane o Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych 

1.  Firma  (nazwa) , kraj siedziby, siedziba i  adres Towarzystwa wraz  
z numerami telekomunikacyjnymi, adresem gġ·wnej s tr ony int er-
netowej i adresem poczty elektroni cznej  

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedzibŌ 
w Polsce w Warszawie, przy ul. Rondo Ignacego Daszyśskiego 2C,  
00-843 Warszawa,  
tel.  (+48 22) 427 46 46,  
fax. (+48 22) 276 25 85,  
adres poczty elek t ronicznej: biuro@noblefunds.pl,   
adres strony internetowej: www.noblefunds.pl   

2.  Data zezwolenia na wykonywanie dziaġalnoťci przez Towarzystwo 

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

3.  Oznaczenie sŌdu rej estrow ego i  numer, pod kt·rym Towarzystwo 
jest zarejestrowane  

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

4.  Wysokoťł kapitaġu wġasnego Towarzystwa, w tym wysokoťł 
skġadnik·w kapitaġu wġasnego na ostatni dzieś bilansowy 

Na ostatni dzieś bilansowy (31 grudnia 2019 r.) wedġug sprawozdania 
finansowego zbadanego przez biegġego rewidenta wysokoťł kapitaġu 
wġasnego Towarzystwa wyniosġa: 61.124.445,00  zġ, w tym:  

Kapitaġ zakġadowy: 962.735 zġ 

Kapitaġ zapasowy: 41.990.670,00 zġ 

Zysk netto: 13.101.925,00 zġ 

5.  Informacja o opġaceniu kapitaġu zakġadowego Towarzystw a 

Kapitaġ zakġadowy Towarzystwa zostaġ w peġni opġacony. 

6.  Firma (nazwa)  i siedziba podmiotu dominujŌcego wobec Towarzy-
stwa, ze wskazaniem cech tej dominacji oraz nazwa lub imiona  
i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Tow arzystwa, pos iadajŌ-
cych co najmniej 5% og·lnej liczby gġos·w na walnym z gromadze-
niu akcj onariuszy wraz z podaniem posiadanej przez nich liczby  
gġos·w 

Akcjonariuszami posiadajŌcymi ponad 5% og·lnej liczby gġos·w na 
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa sŌ: 

Getin Noble Bank S.A., z siedzibŌ w Warszawie, posiadajŌcy 70.061  
gġos·w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa 

Open Finance S.A. z siedzibŌ w Warszawie, posiadajŌcy 69.910  
gġos·w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa;  

Open Life Towarzystwo Ubezpiecześ Űycie S.A.  z siedzibŌ w War-
szawie, posiadajŌcy 9.993 gġos·w na walnym zgromadzeniu akcjona-
riuszy Towarzystwa;  

RB Investcom Sp. z o.o. z siedzibŌ we Wrocġawiu, posiadajŌcy 12.055 
gġosy na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa.  

7.  Imiona  i nazwiska:  

7.1.  Czġonk·w zarzŌdu Towarzystwa  

Mariusz Staniszewsk i ð Prezes ZarzŌdu,  
Sylwia Magott  ð Czġonek ZarzŌdu, 
Paweġ Homiśski ð Czġonek ZarzŌdu. 

7.2.  Czġonk·w rady nadzorczej Towarzystwa 

Wojciech Tomasik  ð PrzewodniczŌcy Rady Nadzorczej, 
Artur K lim czak ð WiceprzewodniczŌcy Rady Nadzorczej,  
Michaġ Matusewicz ð Czġonek Rady Nadzorczej ,  
Joanna Tomicka - Zawora ð Czġonek Rady Nadzorczej,  
Ewaryst Zagajewski ð Czġonek Rady Nadzorczej.  

7.3.  Os·b fizycznych zarzŌdzajŌcych Funduszem  
 
Mikoġaj Raczyśski - wsp·ġzarzŌdza Subfunduszami:  Noble Fund  
Konserwatywn y; Noble Fund Akcj i Polskich, Noble Fund Emerytalny  
Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek, Noble Fund Stabilny,  
Noble Fund Akcji Amerykaśskich, Noble Fund Europejskich oraz  
Noble Fund Obligacji.  
Ryszard Miodośski - wsp·ġzarzŌdza Subfunduszami:  Noble Fund  
Konserwatywny; Noble Fund Akcji  Polskich, Noble Fund Emerytalny 
Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek, Noble Fund Stabilny,  
Noble Fund Akcji Amerykaśskich, Noble Fund Europejskich oraz  
Noble Fund Obligacji .  
Bartosz Tokarczyk  - wsp·ġzarzŌdza Subfunduszami: Noble Fund  
Konserwatywny; Noble Fund Akcji  Polskich, Noble Fund Emerytalny 
Noble Fund Akcji Maġych i Ťrednich Sp·ġek, Noble Fund Stabilny,  
Noble Fund Akcji Amerykaśskich, Noble Fund Europejskich oraz  
Noble Fund Obligacji.  

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

8.1.  ZarzŌd 

Mariusz Staniszewski - Prezes ZarzŌdu  

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

Sylwia Magott ð Czġonek ZarzŌdu  

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

Paweġ Homiśski ð Czġonek ZarzŌdu 

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

8.2.  Rada nadzorcza    

Wojciech Tomasik ð PrzewodniczŌcy Rady Nadzorczej  

Absolwent Szkoġy Gġ·wnej Handlowej w Warszawie. Doťwiadczenie 
menadűerskie zdobyġ zar·wno poprzez pracő zawodowŌ w bankowo-
ťci detalicznej, jak r·wnieű poprzez ukośczenie licznych szkoleś 
specjalistycznych z zakresu zarzŌdzania, bankowoťci i marketin gu 
usġug f inansowych. 

mailto:biuro@noblefunds.pl
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Doťwiadczenie zawodowe zdobywaġ m.i n.  w CAiB Financial Advisers ð 
Agent Transferowy S.A., Korona TFI S.A. oraz PTE Big Banku Gdaś-
skiego S.A. W latach 2002-2015 Pan Wojciech Tomasik peġniġ funkcjő 
Dyrektora Departamentu Bankowoťci Detali cznej w  Banku Millenium 
S.A. W latach 2016-2018 peġniġ funkcjő Dyrektora ZarzŌdzajŌcego 
Obszarem Sieci Sprzedaűy w Getin Noble Bank S.A. 

Pan Wojciech Tomasik obecnie peġni funkcjő Czġonka ZarzŌdu Getin 
Noble Bank S.A.  

Artur Klimczak ðWiceprzewodniczŌcy Rady Nadzorczej  

Absolwent Florida In ternation al Universit y (Miami).  

W latach 1990-2000 byġ Dyrektorem Regionalnym CitiBank US, w la-
tach 2000-2005 peġniġ funkcjő Dyrektora Departamentu CitiBank Pol-
ska, a nastőpnie Dyrektora ZarzŌdzajŌcego na Europő Ťrodkowo-
WschodniŌ CitiBank Polska. W latac h 2005-2015 zwiŌzany z GrupŌ 
Banku Millennium, gdzie peġniġ funkcjő Dyrektora Departamentu 
Bankowoťci Detalicznej, Czġonka ZarzŌdu, a nastőpnie Wiceprezesa 
ZarzŌdu. W latach 2015-2016 peġniġ funkcje Wiceprezesa ZarzŌdu 
Get in Noble Bank S.A. 

Pan Artur Klimczak obecnie peġni funkcjő Prezesa ZarzŌdu Getin No-
ble Bank S.A. oraz czġonkiem Rady Nadzorczej Noble Securities S.A.  

Michaġ Matusewicz ð Czġonek Rady Nadzorczej 

Absolwent Szkoġy Gġ·wnej Handlowej, doktor nauk ekonomicznych. 
Michaġ Matusewicz zajmuje stano wisko adiunkta w Katedrze Finan-
s·w w Kolegium ZarzŌdzania i Finans·w, od 2008 roku peġni funkcjő 
Prodziekana Studium Magisterskiego Szkoġy Gġ·wnej Handlowej  
w Warszawie. Sekretarz Podyplomowych Studi·w Podatkowych. Au-
tor i wsp·ġautor wielu  publikacji zwiŌzanych z f inansami. Specj alista 
w dziedzinie finans·w miődzynarodowych, finans·w publicznych,  
integracji walutowej oraz kryzys·w finansowych. 

Joanna Tomicka ð Zawora ð Czġonek Rady Nadzorczej 

Absolwentka Uniwersytetu  Mari i Curie-Skġodowskiej w Lublinie oraz  
Chelte nham College w Wielkiej Bryta nii. Ukośczyġa ponadto program 
ăExecutive Managementó INSEAD w Fontainebleau we Francji (certy-
fikat 3 -go poziomu). Joanna Tomicka ð Zawora ma za sobŌ liczne 
programy edukacyjne i szkoleniowe z zakresu zarzŌdzania zespoġami, 
przyw·dztwa, Consumer Finance czy ťwiadomoťci biznesowej. Od 
2018 r. peġni funkcjő Prezesa ZarzŌdu Open Finance S.A. i Home 
Broker S.A 

Ewaryst Zagajewski  ð Czġonek Rady Nadzorczej  

Absolwent Uniwersytetu Ġ·dzkiego oraz Polit echniki Ġ·dzkiej, posia-
da li cencjő doradcy inwestycyj nego (nr 38) oraz maklera papier·w 
wartoťciowych (nr 555), wpisany do rejestru aktu ariuszy (nr 103). 
Posiada uprawnienia m.in. do usġugowego prowadzenia ksiŌg rachun-
kowych, prowadzenia dziaġalnoťci br okerskiej oraz wyc eny nieru-
chomoťci.  
W 2006 r. peġniġ funkcjő Czġonka ZarzŌdu Towarzystwa.  
Obecnie, poza funkcjŌ Czġonka Rady Nadzorczej Towarzystwa, peġni 
takűe funkcjő Prezesa ZarzŌdu CTA Plaza Sp. z o.o., Partnera ZarzŌ-
dzajŌcego w grupie sp·ġek Niezaleűni Eksperci MajŌtkowi oraz Czġon-
ka Rady Nadzorczej  Rubicon Partners Corporate Finance S.A.  

8.3.  ZarzŌdzajŌcy Funduszem  

Mikoġaj Raczyśski 

Absolwent Szkoġy Gġ·wnej Handlowej w Warszawie oraz Politechniki 
Warszawskiej. Poprzednio pracowaġ w dziale analiz  Domu Inwesty-
cyjnego Investor S.A., a w paůdzierniku 2013 r.  doġŌczyġ do zespoġu 
Noble Funds TFI S.A. jako analityk.  

Ryszard Miodośski 

Absolwent Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie na kierunku  
Finanse i Rachunkowoťł. Posiada tytuġ CFA (Chartered Financial Ana-
lyst ),  licencjő doradcy inwestycyjnego nr 422 oraz maklera papier·w 
wartoťciowych nr 2393. Pracowaġ m.in. w Domu Maklerskim PKO BP 
na stanowisku maklera papier·w wartoťciowych.  W kwietniu 2013 r. 
doġŌczyġ do zespoġu Noble Funds TFI S.A. najpierw jako analit yk,  
a nastőpnie zarzŌdzajŌcy portfe lami klient·w Asset Management. 
Obecnie zajmuje stanowisko zarzŌdzajŌcego funduszami. 

Bartosz Tokarczyk  

Zdaġ wszystkie 3 etapy egzaminu CFA (Chartered Financial Analyst) 
oraz posiada licencjő maklera papier·w wartoťciowych. Absolwent 
Szkoġy Gġ·wnej Handlowej  w Warszawie. Doťwiadczenie zawodowe 
zdobywaġ m.in . w Departamenc ie Emisji domu maklerskiego QSecuri-
ties S.A. oraz w Dziale Wsparcia Sprzedaűy Centralnego Domu  
Maklerskiego Pekao S.A. W grudniu 2016 roku doġŌczyġ do zespoġu 
Noble Funds TFI S.A. 
 

9.  Nazwy i nnych fund uszy inwestycyjnych  zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo, nieobj őtych Prospektem oraz nazwy zarzŌdzanych 
funduszy zagranicznych lub unijnych AFI; .  

Na dzieś sporzŌdzania Prospektu Towarzystwo zarzŌdza innymi,   
nieobjőtymi Prospektem, funduszami:  
1) Noble Funds Specja listyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  
2) Noble Fund Opportunity Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty, 
3) Noble Fund 2DB Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty, 
4) Noble Fund Distressed Assets Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty 

Aktyw·w  
Niepublicznych , 

5) Green Fundusz Inwestycyj ny Zamkniőty Aktyw·w Niepublicznych 
w likwidacji ,  

6) Property Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty Aktyw·w Niepublicz-
nych, 

7) Noble Fund Mezzanine Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty Aktyw·w 
Niepublicznych,  

8) Debtor Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyj-
ny Zamkniőty,  

9) Noble Fund Akumulacj i Kapitaġu Fundusz Inwestycyjny Zamkniő-
ty ,  

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

11) easyDEBT Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwesty-
cyjn y Zamkniőty, 

12) Noble Fund Private Debt  Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty Akty-
w·w Niepublicznych, 

13) Fundusz Dġugu Korporacyj nego Rentier Fundusz Inwestycyjny 
Zamkniőty,  

14) Open Finance Wierzytelnoťci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny 
Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty  w l ikwidacji ,  

15) Open Finance Wierzytel noťci Detalicznyc h Niestandaryzowany 
Sekurytyzacyjny  Fundusz Inwestycyjny Zamkniőty .  

 
Towarzystwo nie zarzŌdza funduszami zagranicznymi ani unijnymi 
AFI. 
 

10.  Skr·towe informacje o stosowanej w Towarzystwie polityce 
wynagrodześ 

Towarzystwo na podstawie Art . 47a Ustawy opracowaġo i wdroűyġo 
Politykő Wynagradzania w Noble Funds TFI S.A. (dalej: ăPolitykaó) 
(ăPolitykaó).  

Polityka okreťla zasady wynagradzania, w tym zasady przyznawania 
zmiennych skġadnik·w wynagrodześ uzaleűnionych od osiŌganych 
wynik·w. Postanowienia Polityki majŌ zastosowanie do tych Pracow-
nik·w Towarzystwa, kt·rych czynnoťci istotnie wpġywajŌ na profil 
ryzyka Towarzystwa lub Funduszy, w tym: 1) czġonk·w zarzŌdu  
Towarzystwa, 2) os·b podejmujŌcych decyzje inwestycyjne dotyczŌ-
ce portfela  inwestycyj nego Funduszu, 3) os·b sprawujŌcych funkcje  
z zakresu zarzŌdzania ryzykiem, 4) os·b wykonujŌcych czynnoťci 
nadzoru zgodnoťci dziaġalnoťci Towarzystwa z prawem lub audytu 
wewnőtrznego w Towarzystwie. Celem Polityki jest ks ztaġtowanie 
polityki pġacowej Towarzystwa w spos·b zapewniajŌcy adekwatne 
wynagradzanie pracownik·w, ograniczenie ryzyka ich  rotacji, a tym 
samym zapewnienie niezakġ·conego funkcjon owania Towarzystwa, 
przy uwzglődnieniu w szczeg·lnoťci jego sytuacji finansowej, skal i 
dziaġania oraz prof ilu ryzyka. W zwiŌzku z art.  219 ust. 1a Ustawy 
Towarzystwo prezentuje w s prawozdaniu finansowym rocznym Fun-
duszu informacje na temat wy nagrodześ w Towarzystwie.  

 Szczeg·ġowe informacje o Polityce, a w szczeg·lnoťci opis sposobu 
ustalania wynagrodześ i uznaniowych ťwiadcześ emerytaln ych, 
imiona i nazwiska oraz funkcje os·b odpowiedzialnych za przyzna-
wanie wynagrodześ i uznaniowych ťwiadcześ emerytalnych , w tym  
skġad komite tu wynagrodześ, jeűeli zostaġ ustanowiony w Towarzy-
stwie, sŌ dostőpne na stronie inte rnetowej Towarzystwa 
(www.noblefund s.pl).  

 

ROZDZIAĠ III 
Dane o Funduszu  

1.  Informacje o Funduszu  

1.1.  Data zezwolenia na utw orzenie Funduszu  

Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 paůdziernika 2006 r. 
o numerze PW/DFI/W /4 032-37/1 - 5657/KNF53/II /20 06.  

1.2.  Data i numer wpisu Funduszu do rejestr u funduszy inwestyc yj-
nych 

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

2.  Informacje wsp·lne dla wszyst kich Subfu nduszy 

2.1.  Charakterystyka Jednoste k Uczestnictwa  

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

Jednostki Uczestnictwa kaűdego danego Subfunduszu tej samej   
kategorii reprezentujŌ jednakowe prawa majŌtkowe. 

Fundusz zbywa Jednostk i Uczestnictwa na k aűde űŌdanie osoby 
uprawnionej do uczestnictwa w Funduszu lub Uczestnika i dokonuje 
ich odkupienia na kaűde űŌdanie Uczestnika. 

Jednostki Uczestnictwa sŌ umarzane z mocy prawa z chwilŌ ich  
odkupienia.  

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

Jednostki Uczestnictw a nie sŌ oprocentowane.  

Jednostka Uczestnictwa podlega dziedziczeniu, z zastrzeűeniem, űe 
w razie ťmierci Uczestnika, Fundusz jest obowiŌzany na űŌdanie:  
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1) osoby, kt·ra przedstawi rachunki stwierdzajŌce wysokoťł  
poniesionych przez niŌ wydatk·w zwiŌzanych z pogrzebem Uczestni-
ka ð odkupił Jednostki Uczestnictwa naleűŌce do Uczestnika zapisa-
ne w Rejestrze Uczestnik·w, do wartoťci nieprzekraczajŌcej koszt·w 
urzŌdzenia pogrzebu zgodnie ze zwyczajami przyjőtymi w danym 
ťrodowisku, oraz wypġacił tej osobie kwotő uzyskanŌ z tego odku-
pienia.  

2) osobom, kt·re Uczestnik wskazaġ Funduszowi - odkupił        
Jednostki Uczestnictwa naleűŌce do Uczestnika zapisane w  Reje-
strze Uczestnik·w do wartoťci nie wyűszej niű przypadajŌce na 
ostatni miesiŌc przed ťmierciŌ Uczestnika dwudziestokrotne prze-
ciőtne miesiőczne wynagrodzenie w sektorze przedsiőbiorstw bez 
wypġat nagr·d z zysku, ogġaszane przez Prezesa Gġ·wnego Urződu 
Statystycznego, oraz nie przekraczajŌcej  ġŌcznej wartoťci Jednostek 
Uczestnictwa naleűŌcych do Uczestnika zapisanych w Rejestrze 
Uczestnik·w, oraz wypġacił tej osobie kwotő uzyskanŌ z tego odku-
pienia.  
Powyűsze postanowienia nie dotyczŌ Jednostek Uczestnictwa zapisa-
nych we Wsp·lnym Rejestrze Maġűeśskim.  

Jednostka Uczestnictwa moűe był przedmiot em zastawu. Zaspoko-
jenie siő zastawnika z Jednostki Uczestnictwa, moűe był dokonane 
wyġŌcznie w wyniku odkupienia Jednostki Uczestnictwa na űŌdanie 
zgġoszone w postőpowaniu egzekucyjnym. 

Fundusz zastrzega sobie prawo do dokonania podziaġu Jednostek 
Uczestnictwa kaűdego Subfunduszu na r·wne czőťci tak, aby ich caġ-
kowita wartoťł odpowiadaġa wartoťci Jednostek Uczestnictwa przed 
podziaġem. Fundusz poinformuje o zamiarze podzi aġu Jednostek 
Uczestnictwa, co na j mniej na  dwa tygodnie p rzed datŌ podziaġu po-
przez je dnokrotne ogġoszenie w sieci internet na stronie 
www.noblefund s.pl.  Ogġoszenie bődzie dostőpne na stronie interne-
towej od dnia je go publikacji  co najmni ej do dnia  dokonania podzia-
ġu Jednostek Uczestnictwa.  

Zgodnie z postanowieniami Statutu Fundusz moűe zbywał r·űne  
kategorie Jednostek Uczestnictwa.  

Kategorie Jednostek Uczestnictwa oznaczane sŌ jako: 
Jednostki Uczestnictwa kategori i A, 
Jednostki Uczestnictwa katego rii B, 
Jednostki Uczestnictwa kategorii C. 

Kryterium  zr·űnicowania kategori i Jednostek Uczestnictwa stanowi  
spos·b i wysokoťł pobieranych Opġat Manipulacyjn ych. 

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

2.2.  Zwiőzġe okreťlenie praw Uczestnik·w 

Na zasadach okreťlonych w Prospekcie, Statuci e i Ustawie Uczestnik 
ma prawo do:  
1) nabycia kolejnych Jednostek Uczestnictwa,  
2) űŌdania odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 
3) zġoűenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiődzy 

Subfunduszami,  
4) zġoűenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiődzy 

Funduszami lub subfunduszami r·űnych funduszy, zarzŌdzanych 
przez Towarzystwo (zwanej dalej r·wnieű ăkonwersjŌó),  

5) űŌdania dokonania transferu Jednostek Uczestnictwa pomiődzy 
Subrejestrami Uczestnika, 

6) dokonania reinwestycj i,  
7) otrzymania ťrodk·w pieniőűnych ze zbycia Aktyw·w Subfundu-
szu, w zwiŌzku z jego likwidacjŌ, 

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

9) otrzymania potwie rdzenia zbycia i odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa, 

10) ustanowienia zastawu na Jednostkach Uczestnictwa,  
11) dostőpu przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa do KIID oraz 
rocznego i p·ġrocznego poġŌczonego sprawozdania finansowego 
Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdaś jed-
nostkowych Subfunduszy,  

12) dostőpu do KIID, Prospektu Funduszu wraz z aktualn ymi infor-
macjami o zmianach w tym Prospekcie, rocznego i p·ġrocznego 
poġŌczonego sprawozdania finansowego Funduszu z wydzielo-
nymi Subfunduszami oraz sprawozdaś jednostkowych Subfundu-
szy w sieci internet po d adresem www.noblefunds.pl,  

13) űŌdania dorőczenia bezpġatnie na papierze KIID, Prospektu  
Funduszu wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym 
Prospekcie, rocznego i p·ġrocznego poġŌczonego sprawozdania  
finansowego Funduszu oraz sprawozdaś j ednostkowych Subfun-
duszy, 

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

15) posiadania kilku Subrejestr·w w Subfunduszu, 
16) zġoűenia Reklamacj i dotyczŌcej dziaġania Funduszu, Towarzystwa 

lub podmiot·w, kt·rym Towarzystwo powierzyġo wykonywanie   
czynnoťci zwiŌzanych z dziaġalnoťciŌ prowadzonŌ przez Towarzy-
stwo,  

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

18) ustanowienia lub odwoġania blokady Jednostek Uczestnictwa.  
 

2.3.  Zasady przeprowadzania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa  

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

Nie dotyczy.  

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

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

2. Zapisy na Jednostki Uczestnictw a nowych Subfunduszy zostanŌ 
przeprowadzone poprzez dokonanie wpġat wyġŌcznie przez Towarzy-
stwo lub jego akcjonariuszy. Przyjmowanie zapis·w na Jednostki 
Uczestnictwa rozpocznie siő w dniu nastőpujŌcym po wejťciu w űy-
cie zmiany statu tu, o kt·rej mowa w ust. 1 i zakośczy po upġywie 14 
dni od dnia rozpoczőcia przyjmowania zapis·w, lub w pierwszy m 
dniu roboczym nastőpujŌcym po dniu, w kt·rym zostanŌ zġoűone 
prawidġowe zapisy na kwotő wynoszŌcŌ lub przekraczajŌcŌ ġŌcznie 
500.000 (piőłset tysiőcy) zġ.  

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

4. W ramach zapis·w bődŌ przydzielane Jednostki Uczestnictwa 
kategorii A.  

5. W terminie nie dġuűszym niű 14 dni od dnia zakośczenia przyj-
mowania zapis·w, o kt·rych mowa w ust. 2 i pod waru nkiem zebra-
nia wpġat do Subfunduszu w wysokoťci przewidzianej w  ust. 1, To wa-
rzystwo przydziela Jednostki Uczestnictwa.  

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

Towarzystwo w przypadku nie zebrania wymaganych wpġat w ramach 
zapis·w na Jednostki Uczestnictwa, kt·re sŌ zwiŌzane z Subfundu-
szem, w t erminie 14 dni od dnia upġywu terminu na dokonanie zapi-
s·w na Jednostki Uczestnictwa zwraca wpġaty do Subfunduszu wraz  
z odsetkami naliczonymi przez Depozytariusza, a Subfundusz do kt·-
rego nie dokonano wpġaty w wysokoťci minimalnej ni e zostaje utwo-
rzony. 

2.4.  Spos·b i szczeg·ġowe warunki zbywania, odkupywania i  zamiany 
Jednostek Uczestni ctwa, wypġat kwot z ty tuġu odkupienia lub wy-
pġat dochod·w Funduszu oraz speġniania ťwiadcześ z tytuġu nie-
terminowej realizacji zleceś i bġődnej  wyceny  

2.4.1  Zbywanie Jednostek U czestnictwa  

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutor·w wskazanych w rozdziale piŌtym 
niniejszego Prospektu.  Statut Funduszu nie przewiduje obciŌűania 
Aktyw·w Funduszu kosztami zwiŌzanymi ze zbywaniem Jednostek 
Uczestnictwa .  

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po o twarciu i wydzi eleniu  
w Rejestrze Uczestnik·w Subrejestr·w, na kt·rych ewidencjonowane 
sŌ Jednostki Uczestnictwa poszczeg·lnych Subfunduszy.  

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

Dokument zlecenia otwarcia Subrejestru wypeġniony w spos·b  
nieprawidġowy lub nieczytelny, albo w inny spos·b wywoġujŌcy  
wŌtpliwoťci co do treťci lub autentycznoťci moűe nie był uznany za 
waűne zlecenie otwarci a Subrejestru.  

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

Wpġata na nabycie Jednostek Uczestnictwa d owolnego Subfunduszu 
powinna był dokonana przez Inwestora w okresie nie dġuűszym niű 30 
dni od dnia zġoűenia zlecenia otwarcia Subrejestru, ch yba, űe dany 
Dystrybutor za poťrednictwem, kt·rego zlecenie zostaġo zġoűone, 
wymaga dokonania wpġaty jednoczeťnie ze zġoűeniem zlecenia 
otwarci a Subrejestru.  Zlecenie otwar cia Subrejestru wygasa jeűeli 
Inwestor nie dokona wpġaty we wskazanym okresie.  

Subrejestr jest zamykany po 6 miesiŌcach od odkupienia od Uczest-
nika wszystkich Jedn ostek Uczestn ictw a wszystkich Subfunduszy, 
bŌdů na űŌdanie Uczestnika.  

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

W zaleűnoťci od rodzaju skġadanego zlecenia lub dyspozycji, Ucz est-
nik jest zob owiŌzany podawał numer Subrejestru lub inne dane je d-
noznacznie identyfikujŌce Uczestnika. Fundusz ma prawo do odrzu-
cenia zlecenia lub dyspozycji, kt·ra nie zawiera lub zawiera niepra-
widġowy numer Subrejestru albo ni ejednoznaczne bŌdů nieaktualne 
dane identyf ikujŌce Uczestnika. 

Dokument zlecenia wypeġniony w spos·b nieprawidġowy albo wywo-
ġujŌcy wŌtpliwoťci co do treťci lub autentycznoťci moűe nie byłu-
znany za waűne zlecenie. W przypadku drobnych nieprawidġowoťci  
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w wypeġnieniu dokumentu zlecenia Subfundusz doġoűy naleűytej sta-
rannoťci w celu zrealizowania tak iego zlecenia zgodnie z zamiarem 
Uczestnika.  

Kwota wpġaty nie moűe był niűsza niű minimalna kwota jednorazo-
wej wpġaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowiŌzujŌca  
w Subfunduszu. Od kwoty wpġaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa 
moűe został pobrana Opġata Manipulacyjna zgodnie z zasadami opi-
sanymi w Statucie, Prospekcie i T abeli Opġat zamieszczonej na stro-
nie internet owej Towarzystwa.  

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

W przypadku dokonywania przez Uczestnika wpġat bezpoťrednich na 
otwarty juű Subrejestr, dok ument wpġaty ťrodk·w pieniőűnych  
powinien zawierał nastőpujŌce dane: nazwő Subfunduszu i numer 
rachunku bankowego Subfunduszu przyznanego indywidualnie 
Uczestnikowi do danego Subrejestru. Dokonanie wpġaty na wskazany 
do danego Subrejestru ind ywidualny rachunek bankowy jest jedn o-
znaczne ze zġoűeniem zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa do 
danego Subrejestru.  

W przypadku, gdy wolŌ Uczestnika jest otwarcie nowego Subrejestru 
w danym Subfunduszu lub nowego Subrej estru w kolejnym  Subfundu-
szu poprzez wpġatő bezpoťredniŌ, dokument wpġaty ťrodk·w pie-
niőűnych powinien zawierał nastőpujŌce dane: nazwő Subfunduszu  
i numer rachunku nabył Subfunduszu. Uczestnik jest zobowiŌzany do 
podania w tytule p rzelewu numeru PESEL oraz imien ia i nazwiska,  
a w przypadku os·b prawnych i jednostek organ izacyjnych niep osia-
dajŌcych osobowoťci prawnej numeru REGON oraz nazwő instytucji.  

Uczestnik Funduszu posiadajŌcy otwarty Subrejestr moűe nabywał 
Jednostki Uczestnictwa dowo lnego subfunduszu wydzielonego w ra-
mach dowolnego funduszu inwestycyjnego otwarteg o lub specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzŌdzanego przez 
Towarzystwo poprzez dokonanie wpġaty ťrodk·w pieniőűnych na  
rachunek tego subfunduszu (wpġata bezpoťrednia). Dokonana wpġata 
jest  r·wnoznaczna ze zġoűeniem zlecenia otwarcia Subrejestru i na-
bycia jednostek uczestnictwa tego subfunduszu. Dokument wpġaty 
ťrodk·w pieniőűnych powinien zawierał nastőpujŌce dane: nazwő 
Subfunduszu i numer rachunku nabył subfunduszu. Uczestnik je st  
zobowiŌzany do podania w tytule przel ewu numeru PESEL oraz imie-
nia i nazwiska, a w przypadku os·b prawnych i jednostek organiza-
cyjnych niep osiadajŌcych osobowoťci prawnej numeru REGON  
oraz nazwő instytucji.  

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

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

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w dniu, w kt·rym Fun-
dusz wpisze do Subrejestru liczbő Jednostek nabytych za dokonanŌ 
wpġatő, j ednak nie p·ůniej niű w terminie:  

1) 7 dni od dnia zġoűenia zlecenia nabycia i dokonania wpġaty ťrod-
k·w - w przypadku dokonywania wpġaty za poťrednictwem Dystrybu-
tora; w takim przypadku za dzieś dokonania wpġaty uwaűa siő dzieś 
otrzymania wpġaty ťrodk·w przez Dyst rybutora,  

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

3) 7 dni od dnia wpġyniőcia ťrodk·w na rachunek danego Subfundu-
szu ð w przypadku dokonywania przez Uczestnika wpġaty bezpoťred-
niej ,  

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

Wpisania do Subrejestru Fundusz dokonuje na podstawie otrzymane-
go zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz informacji od  
Depozytariusza o otrzymaniu przez niego ťrodk·w pieniőűnych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku wpġat bezpoťred-
nich po otrzymani u przez Depozytariusza informacji o wpġyniőciu 
ťrodk·w pieniőűnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa.  

Fundusz doġoűy najwyűszych staraś, aby zbycie Jednostki Uczestnic-
twa nastŌpiġo w Dniu Wyceny nastőpujŌcym po dniu, w  kt·rym speġ-

nione zostaġy ġŌcznie dwa warunki:  Agent Transferowy otrzymaġ zle-
cenie nabycia oraz informacjő od Depozytariusza o wpġyniőciu ťrod-
k·w pieniőűnych przeznaczonych na nabycie Jednostek Uczestnictwa 
na rachunek Subfunduszu.  

W przypadku wpġaty bezpoťredniej Fundusz doġoűy najwyűszych  
staraś, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastŌpiġo w Dniu Wyceny 
nastőpujŌcym po dniu, w kt·rym Agent Transferowy otrzymaġ od  
Depozytariusza informacjő o wpġyniőciu ťrodk·w na rachunek 
Subfunduszu. Istnieje moűliwoťł, iű powyűsze terminy  realizacji  
zleceś nie zostanŌ dotrzymane, w szczeg·lnoťci w przypadku wystŌ-
pienia ryzyka operacyjnego, o kt·rym mowa w Prospekcie.   

Liczbő nabytych Jednostek Uczestnictwa  okreťla siő wedġug nastőpu-
jŌcego wzoru: 
Kwota wpġaty ð (stawka Opġaty Manipulacyjn ej  zgodna z TabelŌ 
Opġat x Kwota wpġaty) 

WANJU obliczone w odpowiednim Dniu Wyceny 
 

Towarzystwo moűe odm·wił realizacji zlecenia w przypadku gdy 
kwota fak tycznej wpġaty bődzie mniejsza lub wiőksza od kwoty  
zadeklarowanej w formularzu zlecenia.  

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

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

Uczestnicy kt·rzy sŌ rezydentami podatkowymi w kraju innym niű 
Rzeczypospolita Polska powinni p rzy otwarciu rejestru zawiadomił  
o tym fakcie Towarzystwo.  

Uczestnikami Funduszu mogŌ był osoby maġoletnie. Osoba maġolet-
nia, kt·ra nie ukośczyġa 13 lat, moűe skġadał zlecenia jedynie przez 
przedstawiciela ustawo wego, zať po ukośczeniu 13 lat za zgodŌ 
przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, űe nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa je st  czynnoťciŌ nieprzekraczajŌcŌ zwykġego  
zarzŌdu majŌtkiem maġoletniego.  

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

Fundusz moűe uzaleűnił uznanie wpġaty i przyznanie Jednostek 
Uczestnictwa od przedstawienia Towarzystwu, w spos·b przez Towa-
rzystwo wskazany, dodatkowych informacji wymaganyc h przepisami 
prawa, w szczeg·lnoťci przepisami ustawy z dnia 1 marca 2018 r.  
o przeciwdziaġaniu praniu pieniődzy i finansowaniu terroryzmu (Dz. 
U. z 2018 r. poz. 723),  ustawy z dnia 9 paůdziernika 2015 r. o wyko-
nywaniu Umowy miődzy RzŌdem Rzeczypospolitej Polskiej a RzŌdem 
Stan·w Zjednoczonych Ameryki w sprawie poprawy wypeġniania 
miődzynarodowych obowiŌzk·w podatkowych oraz wdroűenia usta-
wodawstwa FATCA (Dz.U. 2015 poz. 1712 ze zm.), a takűe ustawy  
z dnia 9 marca 2017 r.  o wymianie i nformacji podatkowych z  innymi 
paśstwami (Dz.U. 2017 poz. 648).  

Zgodnie z art.  46 ust. 2 pk t. 1 ustawy o przeciwdziaġaniu praniu 
pieniődzy i finansowaniu terroryzmu w odniesieniu do 1) os·b zajmu-
jŌcych eksponowane stanowiska polit yczne, 2) czġonk·w rodziny  
osoby zajmujŌcej eksponowane stanowisko polityczne oraz 3) os·b 
znanych jako bliscy wsp·ġpracownicy osoby zajmujŌcej eksponowane 
stanowisko polityczne  instytucje obowiŌzane zawierajŌ umowő  
z klientem po uprzednim u zyskaniu zgody m.in . ZarzŌdu Towarzy-
stwa lub Czġonka ZarzŌdu odpowiedzialnego za wykonanie obowiŌz-
k·w wynikajŌcych w w/w ustawy. W zwiŌzku z powyűszym otwarcie 
Subrejestru dla tych os·b jest uzaleűnione od wyraűenia przez w/w 
osoby zgody na otwarcie Subrej estru .  

Wysokoťł wpġat  

Pierwsza wpġata ťrodk·w pieniőűnych Inwestora na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa kaűdego Subfunduszu powinna wynosił nie mniej 
niű 500 (piőłset) zġ, a kaűda nastőpna wpġata Uczestnika - nie mniej 
niű 100 (sto) zġ.  

Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji  

W wypadku nabycia Jednostek Uczestnictwa do wysokoťci kwoty  
odpowiadajŌcej kwocie, jakŌ Uczestnik otrzymaġ w wyniku odkupie-
nia od niego caġoťci lub czőťci Jednostek Uczestnictwa z d anego  
Subrejestru, o ile od dnia wyce ny zlecenia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa do dnia zġoűenia zlecenia nabycia nowych Jednostek 
Uczestnictwa nie upġynőġo wiőcej niű 90 dni, nie pobiera siő Opġaty 
Manipulacyjnej za nabycie.  

W przypadku dokonywania reinwestycji , na przelewie ťrodk·w na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji, osoba d o-
konujŌca wpġaty winna wskazał, űe wpġata dotyczy reinwestycji 
(wpisujŌc na przelewie "reinwestycja") oraz wpisał na przelewie da-
tő wyceny odkupienia, kt·rego dotyczy re inwestycja. Prawo do re-
inwestycji w danym Subfunduszu przysġuguje trzykrotnie w danym 
roku kalendarzowym.  

 

2.4.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa  
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Fundusz odkupuje Jednostki  Uczestnictwa Subfunduszu bezpoťrednio 
lub za poťrednictwem Dystrybutor·w wskazanych w rozdziale piŌtym 
niniejszego Prospektu.  Statut Funduszu nie przewiduje obciŌűania 
Aktyw·w Funduszu kosztami zwiŌzanymi z odkupywaniem Jednostek 
Uczestnictwa.  

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

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

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moűe zawierał dyspo-
zycjő: odkupienia okreťlonej l iczby Jednostek Uczestnictwa bŌdů 
odkupienia takiej liczby Jednos tek Uczestnictwa, w wyn iku kt·rej 
wypġacona zostanie okreťlona kwota ťrodk·w pieniőűnych (z zastrze-
űeniem, űe w przypadku koniecznoťci pobrania podatku, kwota p o-
dana przez Uczestnika jest traktowana jako kwota brutto - przed 
pobraniem podatku oraz Opġaty Manipulacyjnej ) bŌdů odkupienia 
wszystkich posiadanych Jednostek Uczestnictwa.   

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastőpuje  
w Dniu Wyceny.  

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w chwili dokonania 
przez Agenta Transferowego wpisu do Subrejestru  lic zby odkupio-
nych Jednostek Uczestnictwa i kwoty na leűnej Uczestnikowi z ty tuġu 
ich odkupienia po otrzymaniu pr zez Fundusz űŌdania odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa.  Od dnia zġoűenia Dystrybutorowi lub bezpo-
ťrednio Funduszowi űŌdania odkupienia do dnia odkupienia Jedno-
stek Uczestn ictwa nie moűe upġynŌł wiőcej niű 7 dni,  kalendarzo-
wych chyba, űe op·ůnienie wynika z okolicznoťci, za kt·re Towarzy-
stwo nie ponosi odpowiedzialnoťci. Fundusz doġoűy najwyűszych  
staraś, aby odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastŌpiġo w Dniu 
Wyceny nastőpujŌcym po dniu, w kt·rym Agent  Transferowy otr zy-
maġ űŌdanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  Istnieje  moűliwoťł, 
iű powyűsze terminy realizacji zleceś nie zostanŌ dotrzymane,  
w szczeg·lnoťci w przypadku wystŌpienia ryzyka operacyjnego,  
o kt·rym mowa w Prospekcie.   

Jednostki Uczestnictwa podlegajŌ odkupieniu w kolejnoťci okreťlo-
nej wedġug metody HIFO, co oznacza, űe jako pierwsze odkupywane 
sŌ Jednostki Uczestnictwa zapisane wedġug najwyűszej dla danego 
Subfunduszu Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő 
Uczestnictwa w danym Subrej est rze.  

Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypeġniony 
w spos·b nieprawidġowy lub nieczytelny, albo w inny spos·b wywoġu-
jŌcy wŌtpliwoťci co do treťci lub autentycznoťci, moűe nie był 
uznany za waűne zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnic twa.   
W przypadku drobnych nieprawidġowoťci w wypeġnieniu dokumentu, 
j eűeli moűliwe bődzie ustalenie Subfunduszu, Subrej estru oraz liczby 
Jednostek Uczestnictwa, kt ·rych dotyczy zleceni e, Fundusz doġoűy 
naleűytej staran noťci w celu zrea lizowania takie go zlecenia zgodnie 
z zamiarem Uczestnika. W takim prz ypadku Fundusz nie odpowiada 
za zrealizowanie zlecenia niezgodnie z wolŌ Inwestora lub Uczestni-
ka.  

Uczestnik zobowiŌzany jest podawał numer Subrejestru na zle ceniu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Fundusz ma prawo do odrzuce-
nia zlecenia, kt·re nie zawiera lub zawiera nieprawidġowy numer 
Subrejestru.  

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

Od kwoty wypġaty z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa moűe 
został pobrana Opġata Manipulacyjna zgodnie z zasadami opisanymi 
w Stat ucie, Prospekcie oraz Tabeli Opġat zamieszczonej na stronie 
internetowej Towarzystwa .  

Osoba maġoletnia, kt·ra nie ukośczyġa 13 lat, moűe skġadał zlecenia 
jedynie przez pr zedstawiciela ustawowego, zať po ukośczeniu 13 lat 
za zgodŌ przedstawiciela ust awowego. Fundusz przyjmuje, űe czyn-
noťciŌ nieprzekraczajŌcŌ zwykġego zarzŌdu majŌtkiem maġoletniego 
jest zġoűenie zlecenia odkupienia do kwoty 3.000 (trzy  tysiŌce) zġ w 
okresie kolejnych 30 dni. Fundusz moűe przyjŌł zlecenie odkupienia 
na wyűszŌ kwotő jeűeli  ťrodki z tytuġu odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa  zostanŌ wypġacone na rachunek bankowy prowadzony przez 
Depozytariusza na imiő maġoletniego.  

Blokada Jednostek Uczestnictwa  

Uczestnik moűe zġoűył dyspozycjő ustanowienia blokady caġoťci lub 
czőťci posiadanych przez niego Jednostek Uczestnictwa.  BlokadŌ 
mogŌ był r·wnieű objőte Jednostki Uczestni ctwa nabywane w przy-
szġoťci. Blokada polega na wyġŌczeniu, przez okreťlony okres lub do 
odwoġania, moűliwoťci skġadania i realizacji zleceś w wyniku kt·rych 
nastőpuj e zmniejszenie salda Subrejestru. Blokada moűe został  
odwoġana przez Uczestnika w kaűdym czasie.  

Uczestnik moűe zġoűył dyspozycjő ustanowienia blokady, kt·ra przed 

upġywem okresu, na jaki zostaġa ustanowiona moűe był odwoġana 
wyġŌcznie przez wyznaczonŌ przez Uczestnika osobő. ĠŌcznie z usta-
nowieniem tak iej bl okady Uczestnik moűe udzielił tej osobie peġno-
mocnictwa, kt·re moűe był odwoġane jedynie za jej zgodŌ, oraz wy-
raził zgodő na wypġacenie ťrodk·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa  podlegajŌcych blokadzie na rachunek ban-
kowy wskazany przez peġnomocnika. Fundusz nie kontrolu je zasad-
noťci zġoűenia przez peġnomocnika zlecenia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i nie ponosi odpowiedzialnoťci za realizacjő zleceś 
zġoűonych przez peġnomocnika. Zlecenia zġoűone przez Uczestnika 
bődŌ tra ktowane jako zġoűone pod warunkiem, űe wyznaczona osoba 
wyrazi zgodő na ich realizacjő poprzez odwoġanie blokady.  

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

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

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

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

Uczestnik ma prawo zġoűenia zlecenia konwersji posiadanych Jedno-
stek Uczestnictwa danej kat egorii na jednostki uczestni ctwa tak iej  
samej katego rii w innych funduszach inwes tycyjnych zarzŌdzanych 
przez Towarzystwo lub subfunduszach wydzielonych w ramach tych 
funduszy. Konwersji podlegajŌ Jednostki Uczestnictwa k ategorii A, B 
i C. 

O moűliwoťci dokonywania konwersji do Funduszu, jak i z Funduszu, 
Fundusz ogġosi na stronie internetowej  www.noblefunds .pl oraz udo-
stőpni odpowiedniŌ informacjő w miejscach zbywania Jednostek 
Uczestnictwa.  

W ramach konwersji Uczestnik ma praw o, na podstawie jedne go zle-
cenia, űŌdał odkupienia Jednostek Uczestnictwa w jednym  Subfun-
duszu z jednoczesnym nabyciem, za caġoťł kwoty uzyskanej w wyni-
ku tego odkupienia, jed nostek uczestnictwa inn ego funduszu zarzŌ-
dzanego przez Towarzystwo l ub subfunduszu wydzielonego w ramach 
innego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo, przy czym obie 
wymienione wyűej operacje nastőpujŌ z wykorzystaniem cen ustala-
nych w tym samym Dniu Wyceny. Konwersja moűe był dokonana  
wyġŌcznie w ramach jednej kategori i Jednostek Uczestnictw a.  
Nabycie j ednostek uczestnictwa subfunduszu docelowego nastőpuje 
po wpġyniőciu ťrodk·w pieniőűnych pochodzŌcych z tytuġu umorzenia 
jednostek uczestnictwa subfundu szu ůr·dġowego na rachunek 
subfunduszu docelowego. 

Kwota ťrodk·w lub liczba Jednostek Uczestnictwa jak a bődzie objő-
ta konwersjŌ nie moűe był niűsza niű minimalna kwota jednorazowej 
wpġaty na nabycie je dnostek uczestnictwa obowiŌzujŌca w innym 
funduszu zarzŌdzanym przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzie-
lonym w ramach i nnego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo, 
wskazana w postanowieniach prospektu d anego funduszu. 

Fundusz w ramach realizacji  zlecenia konwersji odku puje Jednostki 
Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym po cenie z nastőpnego Dnia 
Wyceny po dniu otrzymania prz ez Agenta Transferowego zlecenia 
konwersji Jednostek Uczestnictwa, a na bycie jedn ostek uczestnic-
twa w funduszu docelowym lub  w subfunduszu docelowym wydzielo-
nym w ramach innego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo na-
stőpuje po cenie z nastőpnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania 
przez Agenta Transferowego zlecenia konwersji J ednostek Uczest-
nictwa .   

Zlecenie konwersji moűe dotyczył: 

1) odkupienia wszystkich lub okreťlonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa i nabycia za uzyskanŌ w ten spos·b kwotő jednostek uczestnic-
twa w inn ym funduszu zarzŌdzanym przez Towarzystwo lub subfun-
duszu wydzielonym w ramach funduszu zarzŌdzanego przez Towarzy-
stwo,  

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

Konwersji mogŌ podlegał jedynie j ednostki uczestnictwa tej samej 
kategorii.  
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Konwersja podlega Opġacie Manipulacyjnej okreťlonej w pkt 
3.1.5.3., 3.2.5.3 ., 3.3.5. 3., 3.4.5.3 ., 3.5.5.3 ., 3.6.5.3 .,  3.7.5.3 .  
oraz 3.8.5.3 . Prospektu. 

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

2.4.4.  Wypġaty kw ot z t yt uġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub 
wypġat dochod·w Funduszu 

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

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

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

Dochody osiŌgniőte w wyniku dokonanych inwestycj i powiőkszajŌ 
wartoťł Aktyw·w Funduszu i Aktyw·w Subfunduszu, a tym samym 
zwiőkszajŌ odpowiednio wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu na 
Jednostkő Uczestnictwa. Statut Funduszu nie przewid uje wypġacania 
dochod·w bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa.  

2.4.5. Zamiana Jednostek Uczestnictw a Subfunduszu na jednost ki 
innego Subfunduszu oraz wysokoťł opġat z tym zwiŌzanych 

Fundusz przyjmuje zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu bezpoťrednio lub za poťrednictwem Dystr ybutor·w 
wskazanych w rozdziale piŌtym niniej szego Prospektu. 

W ramach konwersji Uczestnik ma prawo,  na podstawie j ednego zle-
cenia, űŌdał odkupienia Jednostek Uczestnictwa w jedn ym Subfun-
duszu z jednoczesnym nabyciem, za caġoťł kwoty uzyskanej  w wyni-
ku tego odkupienia, jednostek uczestnictw a innego funduszu zarzŌ-
dzanego przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonego w ramach 
innego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo, przy czym obie 
wymienione wyűej operacje nastőpujŌ z wykorzystaniem cen ustala-
nych w tym samym Dniu Wyceny. Nabycie jednostek uczestni ctwa 
subfunduszu docelowego nastőpuje po wpġyniőciu ťrodk·w pieniőű-
nych pochodzŌcych z tytuġu umorzenia jednostek uczestnictwa 
subfunduszu ůr·dġowego na rachunek subfunduszu docelowego. 

Kwota ťrodk·w lub li czba Jednostek Uczestnictwa jaka bődzie objő-
ta zamianŌ nie moűe był niűsza niű minimalna k wota jednora zowej 
wpġaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowiŌzujŌca w Subfun-
duszu, wskazana w powyűszych postanowieniach Prospektu.  

Fundusz w ramach realizacji z lecenia zamiany odkupuje Jednostki 
Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym po cenie z nastőpnego Dnia 
Wyceny po dniu otr zymania przez Agenta Transferowego zlecenia 
zamiany Jednostek Uczestnictwa, a nabycie jednostek uczestnic twa 
w funduszu docelowym lub w subfunduszu docelowym wydzielonym 
w ramach innego funduszu zarzŌdzanego przez Towarzystwo nastő-
puje po cenie z nastőpnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania przez 
Agenta Transferowego zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa.   

Zlecenie zamiany moűe dotyczył: 

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

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

Zamianie mogŌ podlegał jedynie Jed nostki Uczestnictwa tej samej 
kategorii.  

Zamiana podlega Opġacie Manipulacyjnej okreťlonej w pkt 3.1.5.3 ., 
3.2.5.3 ., 3.3 .5.3., 3.4.5. 3., 3.5.5. 3., 3.6.5.3 .,  3.7.5.3 . oraz 3.8.5.3 .  
Prospektu.  

Zamiana Jednostek Uczestnictwa nastőpuje w chwili dokonania 
przez Agenta Transferowego wpis·w do Subrejestr·w liczby odku-
pionych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu ůr·dġowym oraz 
liczby Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym. Od dnia 
zġoűenia Dyst rybutorowi l ub bezpoťrednio Funduszowi zlecenia za-
miany do dnia jego realizacji  nie moűe upġynŌł wiőcej niű 7 dni ka-
lendarzowych, chyba űe op·ůnienie wynika z okolicznoťci, za kt·re 

Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoťci.  

2.4.5a. Skġadanie zleceś za pomocŌ telefonu,  telefaksu lub i nternetu  

Uczestnik moűe zawrzeł z Funduszem umowő o skġadanie zleceś za 
pomocŌ telefonu, t elefaksu lub internetu,  w przypadku gdy Fundusz 
zaoferuje moűliwoťł skġadania zleceś za ich pomocŌ. O zaoferowa-
niu Uczestnikom moűliwoťci skġadania zleceś za pomocŌ telefonu, 
tele faksu lub internetu, F undusz poinformuje w drodze ogġoszenia  
w sieci inte rnet na stronie www.noblefu nds.pl lub za poťrednictwem 
Dystrybutora,  a takűe moűe poinformował Uczestnik·w Funduszu  
listownie.  

Telefoniczne, tel efaksowe oraz zlecenia przesyġane za poťrednic-
twem internetu  przyjmowane sŌ przez Fundusz lub przez Dystrybuto-
ra,  kt·ry na podstawie umowy z Funduszem podjŌġ siő przyj mowania 
tak ich zleceś.  

Umowy o skġadanie zleceś telefonicznyc h, telefaksowych, a takűe 
zleceś przesyġanych za poťrednictwem internetu lub regulaminy  tych 
usġug okreťlajŌ jakiego rodzaju zlecenia mogŌ był skġadane przez 
Uczestnika. Ponadto w umowach lub regulaminach tych usġug powin-
ny był zawarte min imalne warunki techniczne skġadania zleceś oraz 
spos·b identyfikacji  Uczestnika, w szczeg·lnoťci spos·b nadania  
hasġa. Umowy nie mogŌ ograniczał uprawnieś Uczestnik·w i odpo-
wiedzialnoťci Towarzystwa wynikajŌcych z niniejszego Statutu  
i przep is·w prawa.  

W przypadku skġadania zleceś telefonicznych, Uczestn ik j est uprze-
dzany, iű skġadanie zlecenia bődzie nagrywane przez Dystrybutora.  

Przyjmowane sŌ tylko takie zlecenia, skġadane za poťrednictwem  
telefaksu, kt·re zostaġy:  

1) przesġane na ustalonych przez Fundusz formularzach,  

2) wypeġnione w spos·b prawidġowy, czytelny i ni e wywoġujŌcy  
jakichkolwiek wŌtpliwoťci co do ich tr eťci lub autentycznoťci,  

3) podpisane przez osobő do tego upowaűnionŌ.  

Dyspozycje skġadane za poťrednictwem internetu sŌ wypeġniane wy-
ġŌcznie na formularzach udostőpnionych przez Fundusz na witrynach 
int ernetowych lub w i nny spos·b i sŌ waűne, o ile zostanŌ wypeġnio-
ne w spos·b prawidġowy i nie wywoġujŌcy jakichkolwiek  wŌtpliwoťci 
co do ich tr eťci lub autentycznoťci.  

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

Dokumentacja dyspozycji, skġadanych przez Uczestnik·w za poťred-
nictwem telefonu, tel efaksu lub intern etu j est utrwalana i prz echo-
wywana dla cel·w dowodowych. Uczestnicy mogŌ skġadał zlecenia 
za pomocŌ telefonu, telefaksu lub internetu r ·wnieű na podstawie 
um·w zawieranych bezpoťrednio z Dystrybutorem, przy uűyciu sys-
tem·w informatycznych lub telekomunikacyj nych funkcjonujŌcych  
u Dystrybutora.  Zasady i warunki skġadania zleceś przy uűyciu inter-
netu lub telefo nu na podstawie um·w zawieranych bezpoťrednio  
z Dystrybutorem, w ty m zasady odpowiedzialnoťci, okreťlajŌ posta-
nowienia tych um·w oraz regulacje wewnőtrzne obowiŌzujŌce  
u Dystrybutora (np. regulaminy, instrukcje,  ogġoszenia, komunikaty).  

Umowy zawierane bezpoťrednio z Dystrybutorem powinny zapewniał 
Uczestnikom poziom bezpiecześstwa realizacj i zleceś oraz ochrony 
ich praw na poziomie nie ni űszym niű wynikajŌcy z um·w o skġadanie 
zleceś za pomocŌ telefonu, telefaksu lub internet u zawieranych 
przez Uczestnika z Funduszem, Statutu i pro spektu inform acyjnego 
Funduszu oraz powszechnie obowiŌzujŌcych przepis·w prawa.  

2.4.6. Speġnianie ťwiadcześ naleűnych z tytuġu niete rminowych 
reali zacji zleceś Uczestnik·w oraz bġődnej wyceny Aktyw·w  
Netto Subfund uszu na Jedn ostkő Uczestnictwa  

Nieterminow a realizacja zleceś: 

W przypadku nieterminowej real izacji zle cenia Uczestn ika Funduszu 
tj. w przypadku:  

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

2) zleceś odkupienia, zamiany, konwersji ð real izacji zlecenia w  Dniu 
Wyceny przypadajŌcym po upġywie siedmiu dni od dnia zgġoszenia 
űŌdania odkupienia,  

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

Nabycie, zamiana, konwersja lub odkupienie Je dnostek Uczestnictwa 
w przypadku zleceś real izowanych nieterminowo nastőpuje wedġug 
ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej naby cia lub odkupienia, tj. 
wedġug ceny bieűŌcej. Zastosowanie ceny bieűŌcej moűe skutkował 
powstaniem szkody po stronie Uczestnika Funduszu, kt·ry, w przy-
padku: 

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

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

W takim przypadku powstaje po st ronie Uczestnika Funduszu rosz-
czenie wobec Towarzystwa o naprawienie szkody obej mujŌcej,  
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w przypadku:  

1) nabycia, zamiany, konwersji Jednostek Uczestnictwa - r·űnicő  
w liczbie przyznanych Jednostek Uczestnictwa lub jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim fun duszu (subfunduszu) docelowym, 

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

Towarzystwo, w pr zypadkach wskazanych powyűej, jeűeli nie byġy 
one wynikiem dzi aġania lub zaniechania dziaġania Uczestnika,  
naprawi Uczestnikowi poniesionŌ przez niego szkodő, chyba űe  
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoťci za nieterminowŌ realiza-
cjő zleceś Uczestnik·w Funduszu.  

Wysokoťł rekompensaty oblicza siő biorŌc pod uwagő okres pomiő-
dzy upġywem siedmiu dni od dnia wpġaty ťrodk·w na rachunek  
Depozytar iusza w przypadku zleceś nabycia lub siedmiu dni od dni a 
zgġoszenia űŌdania odkupienia w przypadku zleceś odkupienia,  
konwersji oraz zamiany a dniem realizacji zl ecenia.  

Za szkody poniesione przez osoby nabywajŌce lub odkupujŌce Jed-
nostki Uczestnictwa Funduszu za poťrednictwem Dystr ybutora odpo-
wiadajŌ solidarnie Towarzystwo i ten Dystrybutor , chyba űe szkoda 
jest wy nikiem okolicznoťci, za kt·re podmiot ten nie ponosi odpo-
wiedzialnoťci.  

W przypadku nietermi nowej real izacji Zlecenia z przyczyn, za kt·re 
zgodnie z UstawŌ odpowiedzialnoťł ponosi Towarzystwo, ťwiadcze-
nie naleűne danemu Uczestnikowi z tytuġu nieterminow ej r ealizacj i 
Zlecenia pokrywane jest przez Towarzys two ze ťrodk·w wġasnych, 
poprzez: 

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

2) dokonanie przelewu kwoty pieniőűnej na rzecz Uczestnika zgodnie 
z instrukcjŌ pġatniczŌ obowiŌzujŌcŌ dla zlecenia odkupienia, w przy-
padku zlecenia odkupienia.  

Bġődna wyc ena:  

W przypadku, gdy wartoťł prawidġowej Jednostki Uczestnictwa byġa 
wyűsza od bġődnie wyli czonej, Uczestnicy dokonujŌcy transakcji 
ănabyciaó lub ăzamiany doó lub ăkonwersji doó otrzymali  wiőcej 
Jednostek Uczestnictwa. W celu w yr·wnania strat pozostaġym 
Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje brakujŌce ťrodki pieniőűne na 
rachunek podstawowy Subfunduszu powiőkszajŌc kapitaġ Subfundu-
szu. W w/w przypadku, Uczest nicy dokonujŌcy transakcj i ăodkupie-
niaó lub ăzamiany zó lub ăkonwersji zó Jednostek Uczestnictwa 
otrzymali zaniűonŌ kwotő z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa. W celu wyr·wnania strat Uczestnikom, Towarzystwo przekazu je 
dodatkowe ťrodki pieniőűne na rachunki bankowe Uczestnik·w doko-
nujŌcych transakcji ăodkupieniaó lub ăzamiany zó lub ăkonwersji zó 
w dniach bġődnej wyceny Subfunduszu. 

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

2.5.  Czőstotliwoťł zbywania i odk upywania Jednostek Uczestnictwa  

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki  Uczestnictwa w kaűdym Dniu 
Wyceny. 

2.6. Okolicznoťci, w kt·rych Fundusz moűe zawiesił zbywanie lub  
odkupywanie Je dnostek Uczestnictwa, w tym wartoťł aktyw·w 
nett o, po kt·rej przekr oczeniu F undusz moűe zawiesił zbywanie  
Jednostek Uczestnictw a, jeűeli Statut przewiduje takŌ moűli-
woťł. 

Zawieszenie zbywania Jedno stek Uczestnictwa  

Fundusz moűe zawiesił zbywanie Jednostek Uczestn ictwa oddzielnie 
dla kaűdego Subfunduszu na 2 tygodnie,  jeűel i nie m oűna dokonał 
wiarygodnej wyceny istotnej czőťci Aktyw·w danego Subfunduszu  
z przyczyn niezaleűnych od Funduszu. W przypadku okreťlonym  
w zdaniu poprzednim zbywanie Jednostek Uczestnict wa danego 
Subfunduszu moűe został zawieszone na okres dġuűszy niű dwa tygo-
dnie, nieprze kraczajŌcy jednak dw·ch miesiőcy za zgodŌ i na warun-
kach okreťlonych przez Komisjő. 

Zawieszenie odkupywan ia Jednostek Uczestni ctwa  

Fundusz moűe zawiesił odkupywanie Jednostek Uczestnictwa  
oddzielnie dla kaűdego Subfunduszu na dwa tygodnie jeűeli:  

1) w okresie dw·ch tygodni suma wartoťci odkupywania przez Fun-
dusz Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu oraz Jednostek 
Uczestnictwa danego Subfunduszu, kt·rych odkupienia zaűŌdano, 
stanowi kwotő przekraczajŌcŌ 10% Wartoťci Aktyw·w Nett o danego 
Subfunduszu albo, 

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

W takiej s ytuacji, za z godŌ i na warunkach okreťlonych przez Komi-

sjő:  

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

2) w okresie nie przekraczajŌcym szeťciu miesiőcy, przy zastosowa-
niu proporcjonalnej  redukcji lub p rzy dokonywaniu wypġat z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnict wa danego Subfunduszu, Fundusz 
moűe odkupywał Jednostki w ratach. 

W przypadku Subfunduszu Noble Fund Akcj i Europejskich  takűe: 

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

2. Fundusz moűe podjŌł decyzjő o zawieszeniu zbywania Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu w kaűdym czasie po Dniu Wyceny, w kt·-
rym poweůmie informacjő o zaistnieniu okolicznoťci wskazanej  
w ust. 1. W decyzji o za wieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa 
wyznaczany jest dzieś zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnic-
twa przyp adajŌcy nie wczeťniej niű na nastőpny dzieś i nie p·ůniej 
niű na si·dmy dzieś po dniu ogġoszenia o zawieszeniu zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa.  Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania 
Jednostek Uczestnictwa na swojej stroni e internetowej oraz nie-
zwġocznie udostőpni odpowiedniŌ informacjő za poťrednictwem  
Dystrybutor·w.  Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa d oty-
czy r·wnieű zbywania Jednostek Uczestnictwa w wyniku konwersj i 
lub zamiany w rozumieniu Statutu, jeűeli w ich wyniku miaġoby  
nastŌpił nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Fundusz moűe wznowił zbywanie Jednostek Uczestnictwa w ter-
minie 7 dni po Dniu Wyceny, w kt·rym wartoťł aktyw·w netto 
Subfunduszu, zmniejszy siő poniűej 1 60.000.000 (sto szeťłdziesiŌt 
milion·w) zġ. 

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

5. Niezwġocznie po Dniu Wyceny, w kt·rym Fundusz poweůmie  
informacjő o zaistnieniu okolicznoťci wskazanej w ust. 3 lub 4  wy-
znaczany jest w drodze decyzji dz ieś wznowienia zbywania Jedno-
stek Uczestnictwa prz ypadajŌcy nie wczeťniej niű na nastőpny dzieś 
i nie p·ůniej niű na si·dmy dzieś po dniu ogġoszeniu o wznowieniu 
zbywania Jednostek Uczestnictwa. Fundusz niezwġocznie poinformu-
je o wznowieniu zbywan ia Jednostek Uczestnictwa na swoje j  stronie 
internetowej oraz ud ostőpni odpowiedniŌ informacjő za poťrednic-
twem Dystrybutor·w. 

6. Fundusz zwraca ťrodki pien iőűne otr zymane od dnia zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa do dn ia wznowienia zbywania 
Jednostek Uczestnictwa oraz ťrodki pieniőűne przyjőte w tym okr e-
sie przez Dystrybutor·w. Zwrot ťrodk·w pieniőűnych wpġaconych 
przez Uczestnik·w jest r·wnoznaczny z anulowaniem zleceś nabycia 
Jednostek Uczestnictwa oraz zleceś konwersji lub zamiany, o kt·-
rych mowa w ust.  2. 

2.7.  Okreťlenie rynk·w, na kt·rych sŌ zbywane Jedn ostk i 
Uczestni ctwa  

Ze wzglődu na terytorialny zasiőg oferty Subfunduszu 

Jednostki Uczestnictwa zbywane sŌ wyġŌcznie na terytorium  
Rzeczypospolitej Polskiej.  

Ze wzglődu na rodzaj  prowadzonej dziaġalnoťci 

Usġugi finansowe. 

Ze wzglődu na osoby, kt·rym zbyw ane sŌ Jednostki Uczestnictwa  

Osobami uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sŌ 
osoby fi zyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposia-
dajŌce osobowoťci prawnej. 

2.8.  Zwiőzġe informacje na temat obowiŌzk·w podatkowych  
Funduszu oraz szczeg·ġowe infor macje na temat obowiŌzk·w  
podatkow ych Uczestnik·w Subfunduszu, wraz ze  wskazaniem  
obowiŌzujŌcych przepis·w, w tym informacje czy z posi adaniem 
Jednoste k Uczestnictwa wiŌűe siő koniecznoťł uiszczania podat-
ku doc hodowego 

Ze wzglődu na fakt, iű obowiŌzki podatkowe zaleűŌ od indywidualnej 
sytuacji Uczestnika  Funduszu i miejsca d okonywania inwestycji,  
w celu ustalenia obowiŌzk·w podatkowych, w skazane jest zasiőgniő-
cie porady doradcy podatkowego lub prawnego.  

Opodatkowanie Fundu szu 

Fundusz dziaġajŌc j ako fundusz inwestycyjny na podstawie przepi s·w 
Ustawy jest  zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. 
Podstawa prawna - art. 6 ust. 1 pkt . 10 Ustawy o CIT. W zwiŌzku  
z moűliwoťciŌ lokowania aktyw·w Subfunduszy za granicŌ, dochody  
z inwestycj i poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej mogŌ był opo-
datkowane na zasadach okreťlonych w przepisach prawnych kraju,  
w kt·rym dokonywana jest inwestycj a, chyba űe umowa o unikaniu 
podw·jnego opodatkow ania podpisana z tym krajem stanowi   
inaczej.  

Opodatko wanie Uczestnik·w Funduszu: 

a) W przypadku, gdy Ucz estnikami Fundu szu sŌ osoby fizycz-
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ne:  

Zgodnie z ar t . 17 ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT, przychody z tytuġu 
udziaġu w funduszach kapitaġowych stanowiŌ przychody z kapitaġ·w 
pieniőűnych. Jednoczeťnie zgodnie z przepisem art. 17 ust. 1c Usta-
wy o PIT nie ustala siő przychodu z umorzenia Jednostek Uczestnic-
twa, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na 
Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu. 

Funduszami kapitaġowymi w rozumieniu Ustawy o PIT sŌ miődzy  
innymi fundusze inwestycyjne dziaġajŌce na podstawie przepis·w  
o funduszach inwestycyjny ch.  

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

Pġatnikiem podatku dochodowego jest Fundusz, kt·ry nalicza i po-
biera podatek.  Zgodnie z art.  30a ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT od  
dochod·w z tytuġu udziaġu w funduszach kapitaġowych pobiera siő 
19% zryczaġtowany podatek dochodowy,  z zastrzeűeniem treťci art. 
52a Ustawy o PIT. Przy ustalaniu dochodu w zwiŌzku z odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa, ko sztem podatkowy m, zgodnie z art. 23 
ust. 1 pkt 38) Ustawy o PIT, sŌ wydatki poniesione na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa.  

Jednostki Uczestnictwa podlegajŌ odkupieniu w kolejno ťci okreťlo-
nej wedġug metody HIFO,  co oznacza, űe jako pierwsze odkupywane 
sŌ Jednostki Uczestnictwa zapisane wedġug najwyűszej dla d anego 
Subfunduszu Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő 
Uczestnictwa w dan ym Subrejestrze.  

Zgodnie z art. 30a us t . 5 Ustawy o PIT, dochodu z tytuġu udziaġu  
w funduszach kapitaġowych nie pomniejsza siő o straty z tyt uġu 
udziaġu w funduszach kapit aġowych oraz inne straty z kapit aġ·w  
pieniőűnych i praw majŌtkowych poniesionych w roku  podatkowym 
oraz w latach poprzedn ich. 

Przepis art. 30a ust. 1 pkt 5 ) Ustawy o PIT stosuje siő z uwzglődnie-
niem um·w o unikaniu podw·jnego opodatkowania, kt·rych stronŌ 
j est Rzeczpospolita Polska. Jednakűe zastosowanie stawki wynikajŌ-
cej z wġaťciwej umowy o unikaniu podw·jnego opodatkowania lub 
niepobranie podatku zgodnie z takŌ umowŌ jest moűliwe pod warun-
kiem uzyskania od podatnika certyfik atu rezydencji  wydanego przez 
wġaťciwe organy podatkowe.  Certyfikat rez ydencji powinie n był 
okazany w oryginale lub odpisie poťwiadczonym notarialnie. Certyfi-
kat re zydencji powinien był przetġumaczony na jőzyk polski przez 
tġumacza przysiőgġego, chyba űe Fundusz wyrazi zgodő na przyjőcie 
certyfikatu sporzŌdzonego w jőzyku obcym. 

O ile co innego nie wynika z treťci certyfikatu rezydencji podatko-
wej oraz z  informacji p rzekazanych przez Uczestnika, Fundusz  
bődzie przyjmowaġ, űe certyfikat  rezydencji je st aktualny przez 
okres 12 miesiőcy od daty jego wydania. Uczestnik jest obowiŌzany 
do poinfor mowania Funduszu o zmianach w zakresie aktualnoťci  
zġoűonego certyfikatu rez ydencji. Towarzystwo ani Fundusz nie po-
noszŌ odpowiedzialnoťci za niedopeġnienie przez Uczestnika tego 
obowiŌzku.  

MajŌc na uwadze r·űne zapisy um·w o unikaniu podw·jnego opodat-
kowania, kwe stia warunk·w opodatkowania przychod·w wypġaca-
nych Uczestnikowi bődŌcemu nierezydentem wymaga szczeg·ġowej 
analizy po stronie Uczestnik a.  

W zwiŌzku z faktem, űe Jednostki Uczestnictwa  podlegajŌ dziedzi-
czeniu, do odziedziczonych Jednostek Uczestnictwa zastosowanie 
znaleůł moűe r·wnieű ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od 
spadk·w i darowizn (tekst jednolity Dz. U. z roku 2017, poz. 833).  

Powyűsze zasady opodatkowania os·b fizycznych mogŌ nie mieł  
zastosowania w przypadku, jeűeli Uczestnikami  Funduszu sŌ osoby 
zagraniczne i Rzeczpospolita Polska zawarġa umowő w sprawie zapo-
biegania podw·jn ego opodatkowania z paśstwem osoby zagranicz-
nej.  

b) W przypadku , gdy Uczestnikami Funduszu s Ō osoby prawne 
oraz jednostki organizacyjne niemaj Ōce osobowoťci prawnej,   
z wyjŌtkiem sp·ġek niemajŌcych osobowoťci prawnej:  

Dochody tych podmiot·w, z tytuġu udziaġu w Funduszu podlegajŌ  
obowiŌzkowi podatkowemu i bődŌ opodatkowane na zasadach og·l-
nych okreťlonych w Ustawie o CIT. Zgodnie z art. 19 ust. 1 tej usta-
wy podatek ten  wynosi 19% podstawy opodatkowania. Dochodem 
podlegajŌcym opodatkowaniu jest osiŌgniőta w roku podatkowym 
nadwyűka sumy przychod·w nad kosztami ich uzyskania.  

Zgodnie z art. 12 ust. 1 pkt 1 Ustawy o CIT przychodem Uczestnika 
sŌ otrzymane pieniŌdze, wartoťci p ieniőűne, w tym takűe r·űnice 
kursowe. Zgodnie z art . 15 ust. 1 Ustawy o CIT kosztami uzyskania 
przychod·w sŌ koszty poniesione w celu osiŌgniőcia przychodu. 
Zgodnie z art 16 ust. 1  pkt 8 Ustawy o CIT nie uwaűa siő za koszty 
uzyskania przychod·w wydatk·w na nabycie Jednostek. Wydatki po-
wyűsze stanowiŌ dla podatnika koszt uzyskania przychod·w dopiero 
w momencie odkupienia, a takűe z umorzenia Jednostek w przypad-
ku l ikwidacji Funduszu.  W przypadku ot rzymania przez Uczestnika 
wypġaty z Funduszu, jeűeli űadne Jednostki nie podlegajŌ odkupie-
niu, Uczestnik nie ma moűliwoťci odliczenia wydatk·w poniesionych 
na nabycie Jednostek.  

Zgodnie z treťciŌ art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT podatnicy, kt·rzy nie 
majŌ siedziby lub zarzŌdu na terytorium Rzeczpospolitej Polsk iej, 
podlegajŌ obowiŌzkowi podatkowemu tylko od dochod·w, kt·re 
osiŌgajŌ na terytorium  Rzeczpospolitej Polskiej. Jednakűe dla okre-
ťlenia obowiŌzk·w podatkowych w odniesieniu do tych os·b praw-

nych niezbődne jest uwzglődnienie treťci odpowiednich um·w miő-
dzynarodowych w sprawie zapobiegania podw·jnemu opodatkowa-
niu. Zastosowanie zmniejszonej stawki po datku wynikajŌcej z takich 
um·w albo niepobranie podatku jest uwar unkowane przedstawie-
niem certy f ikatu r ezydencji wydanego przez wġaťciwy organ zagra-
nicznej admi nistracji podatkowej .  

Zgodnie z art. 22 ust. 1  Ustawy o CIT, w przypadku gdy Fundusz do-
konuje w ypġat naleűnoťci z tytuġu uczestnictwa w Funduszu na rzecz 
podmiotu majŌcego siedzibő lub zarzŌd na tery torium lub w kraju 
stosujŌcych szkodliwŌ konkurencjő podatkowŌ wymienionym w roz-
porzŌdzeniu Ministra wġaťciwego do spraw finans·w publicznych, 
Fundusz jest  obowiŌzany do poboru zryczaġtowanego podatku do-
chodowego w wysokoťci 19% kwoty dokonanej wypġaty.  

Powyűsze zasady opodatkowania os·b prawnych i jednostek org ani-
zacyjny ch nie majŌcych osobowoťci prawnej mogŌ nie mieł zastoso-
wania w przypadku, jeűeli Uczestnikami Funduszu sŌ osoby zagra-
niczne i Rzeczpospolita Polska zawarġa umowő w sprawie zapobiega-
nia podw·jnego opodatkowania z paśstwem osoby zagranicznej.  

2.9.  Wskazanie  dnia, godziny i miejsca, w kt·rym najp·ůniej publiko-
wana jest W artoťł Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa, 
ustalana w danym Dniu Wy ceny, a takűe miejsca p ubl ikowania 
ceny zbyci a i odku pienia  Jednostek Uczestnictwa  

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

Fundusz ogġasza Wartoťł Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa 
Subfunduszu oraz cenő zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu na stronie internetowej www.no blefunds.pl,  niezwġocz-
nie po ich ustaleniu. Fundusz dokġada staraś, aby ogġosił Wartoťł 
Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa Subfunduszu oraz cenő 
zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu do 
godz. 22.00 w pierwszym dniu roboczym nastőpujŌcym po danym 
Dniu Wyceny, jednakűe z przyczyn niezaleűnych od Funduszu wycena 
aktyw·w oraz ogġoszenie Wartoťci Aktyw·w Netto na Jednostkő 
Uczestnictwa Subfunduszu oraz ceny zbywania i odkupywania Jedno-
stek Uczestnictwa mogŌ ulec op·ůnieniu.  

2.10.  Informa cja o u two rzeniu rady inwestor·w 

Nie dotyczy.  

2.11.  Informacj a o zasadach dziaġania Zgromadzenia Uczestnik·w 

Spos·b zwoġywania Zgromadzenia Uczestnik·w 

Zgromadzenie Uczestnik·w zwoġuje Towarzystwo, n a warunkach 
okreťlonych w Ustawie i punktach 1) ð 3) poniűej: 

1)  ogġoszenie o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w dokonywa-
ne jest w spos·b okreťlony w  Statucie, wġaťciwy dla ogġaszania 
zmian Statutu, z z astrzeűeniem, űe nastőpuje  ono przed przekaza-
niem Uczestnik om zawiadomienia, o kt ·rym mowa w pkt. 2) poniűej, 

2)  o zwoġaniu Zgromadzenia Uczestnik·w Towarzystwo zawia-
damia kaűdego Uczestnika indywidualnie przesyġkŌ poleconŌ lub na 
trwaġym noťniku informacj i, co najmniej  na 21 dni przed planowa-
nym terminem Zgromadzenia Uczestnik·w, 

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

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

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

Uczestnik moűe wziŌł udziaġ w Zgromadzeniu Uczestnik·w osobiťcie 
lub przez peġnomocnika. Peġnomocnictwa udzie la siő w formie  
pisemnej pod  rygorem niewaűnoťci. 

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

W Funduszu zwoġuje siő Zgromadzenie Uczestnik·w w celu wyraűe-
nia zgody na:  

1)  rozpoczőcie prowadzenia przez Fundusz dziaġalnoťci jako 
fundusz powiŌzany lub rozpoczőcie prowadzenia przez 
Subfundusz dziaġalnoťci jako subfundusz powiŌzany, 

2)  zmianő funduszu podstawowego,  

3)  zaprzestanie prowadzenia dziaġalnoťci jako fundusz powiŌza-
ny, 

4)  poġŌczenie krajowe i transg raniczne funduszy, 

5)  przejőcie zarzŌdzania Funduszem przez inne towarzystwo,  

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

W zakresie nieuregulowanym w Statucie, tryb dziaġania Zgromadze-
nia Uczestnik·w oraz podejmowania uchwaġ okreťla regulamin przy-
jőty na pierwszym posiedzeniu przez Zgromadzenie Uczestnik·w.   

Zgromadzenie Uczestnik·w odbywa siő w Warszawie.  

Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestnik·w ponosi Towarzystwo. 

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

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

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

Kaűda caġa Jednostka Uczestnictwa up owaűnia Uczestnika do odda-
nia jednego gġosu. 

Uchwaġa o wyraűeniu zgody, o kt·rej mowa powyűej, zapada wiők-
szoťciŌ 2/3  gġos·w Uczestnik·w obecnych lub reprezentowanych na 
Zgromadzeniu Uczestnik·w.  

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

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

Towarzystwo powiadamia Uczestnik·w o treťci podjőtych przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w uchwaġ poprzez ich publikacjő na stronie 
inte rnetowej  www.noblefunds.pl, n ie p·ůniej niű 7 dni od dnia ich 
podjőcia. 

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

Uchwaġa Zgromadzenia Uczestnik·w sprzeczna z UstawŌ moűe był 
zaskarűona w drodze wytoc zonego przeciwko Funduszowi pow·dztwa 
o stwierdzenie niewaűnoťci uchwaġy. 

Prawo do wytoczenia przeciw Funduszowi pow·dztwa przysġuguje: 

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

2)  Uczestnikowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziaġu  
w Zgromadzeniu Uczestnik·w; 

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

Przepisu art. 189 ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. ð Kodeks postő-
powania cywilne go (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r. poz. 1822  
z p·ůn. zm. ) nie stosuje siő.  

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

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

2.12. Zwiőzġy opis umowy  zawartej mi ődzy fund uszem powiŌzanym  
a podstawo wym 

Nie dotyczy.  

3. Informacje o Subfundu szach 

3.1. Nobl e Fund Konserwatywny  (do 1 sierpnia 2019  r. Noble Fun d 
Oszcződnoťciowy, do 18 stycznia 2019 r. Noble Fund Pieniőűny 
oraz do 29 kwietnia 201 4 r. Noble Fund  Skarbowy ) 

3.1.1.  Zwiőzġy opis polityki inwes tycyj nej  

3.1.1.1. Cel inwestycyjny oraz g ġ·wne kategorie  lokat Subfu nduszu  
i ich dywersyfikacja  

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wa rt oťci jego Akty-
w·w w wyniku wzrostu wartoťci lokat.  Fundusz nie gwarantuje osiŌ-
gniőcia celu i nwestycyjnego Subfunduszu.  

Fundusz realizuje cel inwestycyjn y Subfunduszu poprzez aktywne 
inwestowanie Aktyw·w Subfunduszu w dġuűne papiery wartoťciowe, 
co obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne oraz i nne 
prawa majŌtkowe opiewajŌce wyġŌcznie na wierzytel noťci pieniőű-
ne, w  tym Instrumenty Rynku Pieniőűnego, w tym szczeg·lnoťci  
w dġuűne papiery wartoťciowe oraz Instrumenty Rynku Pieniőűnego 
emitowane, p orőczane lub gwarantowane przez Skarb Paśstwa oraz 
Narodowy Bank Polski. Fundusz moűe inwestował Aktywa Subfundu-
szu takűe w inne przewidziane w Statucie kat egorie lokat.  

Fundusz dokonujŌc lokat Aktyw·w Subfunduszu bődzie stosowaġ  
nastőpujŌce zasady dywersyfikacji lokat:  

1) caġkowita wartoťł inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje  
lokat, kt·rymi sŌ dġuűne papiery wartoťciowe, co obejmuje obliga-
cje, bony s karbowe i lis ty  zastawne oraz inne prawa majŌtkowe 
opiewajŌce wyġŌcznie na wierzytelnoťci pieniőűne, w tym Instru-
menty Rynku Pieniőűnego nie moűe był niűsza niű 70% wartoťci  
Aktyw·w Subfunduszu, 

2) pozostaġe kategorie lokat przewidziane w art. 9 ust. 3 Czőťci I 
Statutu stanowił mogŌ nie wiőcej niű 30%, przy czym jednostki 
uczestnictwa i tytuġy uczestnictw a stanowił mogŌ od 0% do 10% war-
toťci Aktyw·w Subfunduszu. 

Fundusz nie dokonuje  lokat w  akcje, warranty  subskrypcyj ne, prawa 

do akcji, prawa poboru oraz kw ity depozyto we.  

Z zastrzeűeniem limit·w przewidzianych w Statucie  dla danej in we-
stycji, Ak tywa Subfunduszu mogŌ był lokowane, opr·cz wskazanych 
powyűej,  takűe w nastőpujŌce kategorie loka t :  

1) listy zastawne, 
2) depozyty bankowe, 
3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewyst andaryzowane Instrumenty 
Pochodne, 
4) jed nostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje w sp·lnego inwestowania majŌce 
siedzibő za granicŌ. 
 
Subfundusz nie stanowi funduszu rynku pieniőűnego w rozumieniu 
RozporzŌdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/ 1131  
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie funduszy rynku pieniőűnego.  

3.1.1.2. Zwiőzġy opis kryteri ·w doboru lok at do por t fela inwestycyj-
nego Subfunduszu 

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest  
aktualny poziom i przewid ywana zmiana krzywej rentownoťci  
dġuűnych papier·w wartoťciowych.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii l okat Subfunduszu sŌ: 

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

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzi-
bŌ emitenta, 
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej d ochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych,  
d) stosunek oczekiwanej st opy zwrot u do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instru mentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwestycyjne-
go, 
f) wiary godnoťł kredytowa emitenta,  
g) ponadto w przypadku obligacji zamienn ych ð r·wnieű warunki 
zamiany obligacji na akcje;  

2) dla jedno stek uczestnictwa i tytuġ·w uczestnictwa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej re alizacji celu  inwestycyjneg o Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjn ej funduszu inwestycyjnego 
otwartego, fundus zu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfund uszu; 

3) dla depozyt·w:  

a) oprocent owanie depozyt·w, 
b) wiar ygodnoťł banku;  

4) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z polit ykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu b a-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana j ako istnienie wolumenu obr otu danym  
Instrumente m Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł 
transakcji,  
d) koszt, rozumiany jako ko szt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do ko szt·w ponoszonych w celu  
nabycia instrumentu bazowego,  
e) dostőpnoťł. 

3.1.1.3. Wskazanie uznan ego indeksu akcji lu b dġuűnych papier·w 
wartoťciowych, rynku, kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia  
odzwierci edlenia indeksu prz ez Subfun dusz 

Subfundusz nie odzwierciedl a skġadu uznanego indeksu akcji lub 
dġuűnych papier·w wartoťciowych. 

3.1.1.4. Wskazanie, czy wa rtoťł aktyw·w netto portf ela inwes ty cyj-
nego Subfunduszu moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ 
wynikajŌcŌ ze skġadu portfela l ub z przyj őtej techniki zar zŌdza-
nia portfelem  

Wartoťł aktyw·w netto portfe la inwestycyjnego Subfunduszu nie 
powinna ulegał istotnym zmianom wynikajŌcym ze skġadu portfela 
lub z przyjőtej techniki zarzŌdzania portfelem.  

3.1.1.5. Wskazanie, czy Subf undusz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przed miotem sŌ Instrumenty Pochodne, w ty m Niew ystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne oraz wpġywu tych  um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ politykŌ inwestycyjnŌ  

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub  
w celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inwestycyj-
nym, zawierał umowy majŌce za przedmiot Instrumenty Pochodne  
i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. 

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne przyczyniaġy siő do reali zacji  
przyjőtej polityki inwestycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot Niewystandaryzowane  
Instrumenty Pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontra-
henta polegajŌcego na tym, űe w okreťlonych przypadkach zachodzi 
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prawdopodobieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z da-
nej transakcji.  

3.1.1.6 Je űeli udzielo no gwarancji wypġaty okreťlonej  kwoty  z tytuġu 
odkupienia Jednostek Uczestnictw a ð wskazanie gwaranta oraz 
warunk·w gwarancji   

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

3.1.1.7 Wskazani e metody pomi aru caġkowitej ekspozycj i Subfunduszu  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania,  zgodnie z zasadami okreťlonymi w Rozpo-
rzŌdzeniu Ministra Finans·w z dnia 2 lipca 2019 r. . w sprawie sposo-
bu, trybu o raz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych. Caġkowita ekspozycja Subfunduszu 
obliczona przy zastosowaniu metody z aangaűowania nie moűe prze-
kroczył Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.1. 2.  Opis ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem w J ednostki Uczest-
nictwa , w tym ryzyka inwestycyjnego zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tykŌ inw estycy jnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryzyka i nwestycyjnego  zwiŌzanego z politykŌ inwestycyj-
nŌ Subfunduszu,  z uwzglődnieniem str ategii zarzŌdzania i szcze-
g·lnych strategii inwesty cyjnych stosowanych w odniesieniu do 
inwestycji na okreťlonym obszarze geograficznym, w okreťlonej 
branűy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreťlo-
nej kategorii lokat, albo w celu o dzwierciedlenia indeksu  

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest  to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku war-
toťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instru-
ment·w finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfu nduszu. 
Skġadnikiem r yzyka rynkowego jest  ryzyko systematyczne rynku pa-
pier·w wartoťciowych. Wart oťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od 
zachowania caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumen-
tami finansowymi bődŌcymi przedmiotem in westycji Subfunduszu. 
Nie moűna wiőc wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela 
papier·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ trwaġej lub czasowej 
utraty przez  emitent·w zdolnoťci do wywiŌzywania siő z zaciŌgniő-
tych zobowiŌzaś, w  tym r·wnieű z trwaġŌ lub czasowŌ niemoűnoťciŌ 
zapġaty odsetek lub wykupu wyemi towanych papier·w wartoťcio-
wych. Sytuacja taka moűe mieł miejsce w nastőpstwie pogorszenia 
siő kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zar·wno czynni-
kami wewnőtrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnőtrznymi 
(parametry ekonomiczne, otoczenie prawne  it p.) . Pogorszenie siő 
kondycji fina nsowej emitent a znajduje swoje odzwierciedlenie  
w spadku cen dġuűnych papier·w wartoťciowych wyemitowanych 
przez ten podmiot.  

W skġad tej k ategorii ry zyka wchodzi r·wnieű ryzyko zwiŌzane z ob-
niűeniem ratingu kredytowego emit enta przez  agencjő ratingowŌ  
i wynikajŌcy z niego spadek cen dġuűnych papier·w wartoťciowych 
bődŌcy nastőpstwem wymaganej przez inwestor·w wyűszej premii 
za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emit ent·w dġuűnych pa-
pier·w wartoťciowych, takűe skarbowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

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

- Ryzyko rozliczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nieterminowego rozliczenia l ub  
nierozlicze nia transakcji dotyczŌcych skġadnik·w portfela inwest y-
cyjnego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie tr ansakcji lub jego 
brak moűe w przypadku negatywnego zachowania siő cen papier·w 
wartoťciowych wpġywał na spadki wartoťci Jednostki Uczestnictwa.  
Dodatkowo nieterminowe roz lic zenie lub brak  rozliczenia moűe po-
wodował koniecznoťł poniesienia przez Subfundusz dodatkowych 
koszt·w zwiŌzanych z f inansowaniem nierozliczonych pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transakcji na  rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najcző-
ťciej w sytuacji niskich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybanko-
wym uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakie-
tu papier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen. 

- Ryzyko walutowe  

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane 
w walucie obcej , a takűe inwestycj e w tytuġy uczestnictwa  funduszy 
inwestujŌcych w papiery  wartoťciowe denominowane w walutach 
obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji ,  
co z kolei  przekġada siő na wahania wartoťci Jednostki Uczestnictwa .  

Dodatkowo poziom kurs·w walutowych, jako jeden z gġ·wnych  
parametr·w makroekonomicznych, moűe wpġywał na atrakcyjnoťł 
inwestycyjnŌ oraz ceny krajowych pa pier·w wartoťciowych, szcze-
g·lnie  w przypadku gwaġtownych zmian kurs·w walutowy ch.  
W·wczas zmiany cen papier·w wartoťciowych na rynku bődŌ wpġy-
waġy na zmiany wartoťci Jednostki Uczestnictwa. 

- Ryzyko zwiŌzane z przec howywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

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

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

Ryzyko to jest zwiŌzane z moűliwoťciŌ inwestycji znacznej czőťci ak-
tyw·w Subfunduszu w instrumenty finans owe pojedynczych emiten-
t·w lub  powiŌzanych emitent·w, co moűe negatywnie wpġynŌł na 
stopő zwrotu Subfunduszu w przypadku niepoűŌdanej zmiany cen ta-
kich lokat . Ponadto ryzyko to moűe był takűe zwiŌzane z moűliwo-
ťciŌ zaistnienia sytuacji, w kt·rej lokaty Subfunduszu bődŌ skoncen-
trowane na okreťlonym sektorze rynku lub  okreťlonym obszarze geo-
graficzny m. W·wczas niekorzystne zdarzenia majŌce negatywny 
wpġyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny  mogŌ w znaczŌ-
cym stopniu wpġywał na wahania i wartoťł Aktyw·w Subfunduszu.  

- Ryzyko zwiŌzane z inwest owani em w tytuġy uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych  oraz instytucji wsp·lnego inwestowani a 

W przypadku inwestowania w ty tuġy uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġa-
ťciwych dla instrument·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich 
portfeli, wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje r yzyk: 

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

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjn ego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobo-
wiŌzane ujawniał skġad ich portfeli inwes tycyjnych  wyġŌcznie perio-
dycznie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc de-
cyzjő o zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp wyġŌcz-
nie do bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub insty-
tuc ji  wsp·lnego inwestowania oraz do historycznego skġadu portfela 
tych instytucji ,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszy z agra-
nicznych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania. W przypadku za-
wieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytuġ·w uczestnictwa  
funduszy zagranicznych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, 
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangaűowania w te tytuġy - 
moűe utracił moűliwoťł dokonania wiarygodnej wy ceny istotnej cző-
ťci Aktyw·w, co prowadzi do zawieszenia zbywania i odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy 
zawieszenie zbywania i odkupywania jednostek u czestnictwa moűe 
nastŌpił na okres do 2 tygodni, a nastőpnie moűe został przedġuűone 
na okres maksymalnie do 2 miesiőcy za zgodŌ KNF. W przypadku 
braku wyraűenia zgody przez KNF, lub w przypadku upġywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził koniecznoťł zastosowa-
nia wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu jego portfela ani oficjalnej war-
toťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z f aktu stosowania do wyceny lokat n ienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·l-
nych kategori i lokat.  

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

Istnieje ryzyko za stosowania przez Subfundusz bġődnych modeli  
wyceny instrument·w finansowych lub uűycia bġődnych lub niekom-
pletnych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie  
wyceny instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieod-
zwierciedlajŌcej ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťcio-
wym) zaniűeniem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu. 

- Ryzyko stopy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym opro-
centowaniu w wyniku zm iany rynkowej  stopy procentowej. W  przy-
padku wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
spada, w przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w war-
toťciowych roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġal-
noťł poprzez kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał 
ze zwiőkszeniem koszt·w f inansowych ponoszonych przez te sp·ġki, 
co moűe powodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobo-
wiŌzaś w stosunku do obligatari uszy. Wymienione prz yczyny zmian 
cen instrument·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p 
procentowych mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci  
Jednostek Uczestnictwa  Subfunduszu. 

- Ryzyka zwiŌzane z inwestowa niem  w Instrument y Pochodne 

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewy standaryzowane 
Instrumenty Pochodne zwiŌzane sŌ nastőpujŌce rodzaje  ryzyka:  

Å ryzyko rynkowe, zwiŌzane z moűliwoťciŌ poniesienia strat w wy ni-
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ku niekorzystnych zmian poziomu parametr·w rynkowych aktyw·w 
bazowych, od kt·rych uzaleűniona jest cena Instrument·w Pochod-
nych, takich  jak ceny papier·w wartoťciowych, stopy pro centowe, 
kursy walutowe , wartoťci indeks·w gieġdowych;  

Å ryzyko důwigni fin ansowej,  zwiŌzane z moűliwoťciŌ poniesienia 
strat przewyűszajŌcych wniesiony depozyt  zabezpieczajŌcy. Wynika 
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty 
Pochodne powodujŌcego moűliwoťł zwielokrotnienia zysk·w lub 
start z inwestycji;   

Å ryzyko niedopasowania wycen Instrument·w Pochodnych do wycen 
aktyw·w stanowiŌcych aktywa bazowe tych instru ment·w;  

Å ryzyko rozliczenia transakcji, zwiŌzane z moűliwoťciŌ wystőpowa-
nia bġőd·w lub op·ůnieś w rozliczeniach transakcji, k t·rych przed-
miotem sŌ Instrumenty Pochodne;  

Å ryzyko pġynnoťci,  czyli ryzyko braku moűliwoťci zamkniőcia w od-
powiednio kr·tkim okresie czasu pozycji na Instrumentach P ochod-
nych bez znaczŌcego negatywnego wpġywu na Wartoťł Aktyw·w  
Net to Subfunduszu;  

Å ryzyko kontrahenta , ro zumiane j ako wartoťł niezrealizowanego zy-
sku na transakcjach, kt·rych przedmiotem sŌ Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika  z moűliwoťci niewywiŌza-
nia siő ze swoich zobowiŌzaś przez kontrahenta, z kt·rym Fundusz 
bődzie zawieraġ umowy obejmujŌce instrumenty  Pochodne; 

 Å ryzyko modelu wyceny ð w przypadku Niewystandaryzowanych  
Instrument·w Pochodnych istnieje ry zyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrument u modelu wyceny, co moűe  
negatywnie wpġynŌł na Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu;  

Å ryzyko operacyjne zwiŌzane z zawodnoťciŌ system·w informatycz-
nych i wewnőtrznych system·w kontrolnych.  

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z uczestn ictw em w Subfunduszu  

a) Ryzyko nie osiŌgniőcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji  
w Jednostki Uczestnictw a, z uwzg lődnieniem czynnik·w majŌ-
cych w pġyw na poziom ryzyka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

Towarzystwo nie gwarantu je osiŌgniőcia celu inwestycy jnego 
Subfunduszu, a takűe okreťlonej stopy zwrotu z dokonanej przez 
Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Ucze stnictwa.  Inwesty-
cje na rynku kapitaġowym obarczone sŌ wieloma ryzykami, wymie-
nionymi Prospekcie, kt·re mogŌ powodował wahania wyceny Warto-
ťci Aktyw·w Net to na Jednostkő Uczestnictwa, wġŌcznie z moűliwo-
ťciŌ obniűenia tej wyceny poniűej poziomu, po kt·rym Uczestnik na-
byġ Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zainwestowanego 
kapitaġu).  

- Ryzyko zwiŌzane z zawarc iem okreťlonych um·w 

Podmioty, z kt·rymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru 
Uczestnik·w Funduszu, jak r·wnieű podmioty poťredniczŌce w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa F unduszu, mogŌ nie 
wywiŌzał siő w spos·b prawidġowy z zawartych um·w, co moűe 
skutkował nieprawidġowŌ lub op·ůnionŌ realizacjŌ dyspozycji 
Uczestnik·w 

- Ryzyko zwi Ōzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych  przez 
Subfundusz transakcji  

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

- Ryzyko zwiŌzane z udziel onymi gwarancja mi 

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmi otom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania 
ťrodk·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia J ednostek Uczes tnic-
twa ;  

Brak moűliwoťci zbycia isto tnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji przez Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w termin ach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tucie .  

b) Ryzyko wystŌpienia szczeg·lnych ok oli cznoťci, na wystŌpienie 
kt·rych Uczestnik Sub funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczo-
ny wpġyw: 

- Ryzyko likwida cj i Subfun duszu oraz Fund uszu 

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
likw idacji.  

RozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu l ikwidacji.  
Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fundusz nie moűe zbywał, a takűe 
odkupywał Jednostek Uczestnictwa . Likwidacja Funduszu polega na 
zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, zaspokojeniu 
wierzyciel i Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa p rzez  
wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Funduszu, 
proporcjon alnie do liczby  posiadanych przez nich Jednostek Uczest-
nictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywane z na-
leűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. Uczestnik 
nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Funduszu.  
Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestnikom bődŌ 

niűsze niű moűliwe do ot rzymania w pr zypadku, gdyby Fundusz nie 
zostaġ postawiony  w stan likwidacji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku 
podjőcia przez Towarzystwo decyzji o  jego likwidacji. W przypadku 
rozwiŌzania Funduszu li kwidacji podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie pr zesġanek likwidacji 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzym ania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan li kwidacj i.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania Funduszem przez  inne tow arzy-
stwo  

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzys two z innym tow arzy-
stwem funduszy inwestycyj nych, towarzystwo to moűe przejŌł  
zarzŌdzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany  
Statutu Funduszu w czőťci wskazujŌcej fi rmő, siedzibő i adres  
zarzŌdzajŌcego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych  oraz  
wyraűenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo 
przejmujŌce zarzŌdzanie wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa 
bődŌcego dotychczas organem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie 
tych zmian w statucie.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie art. 4 ust. 1a Ust awy, moűe  
w drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dzia-
ġalnoťł na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzŌdzanie Fundu-
szem i prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyraűenia zgody 
przez Zgromadzenie Uczestnik·w. 

- Ryzyko zmiany Depozytar iusza lub innych podm iot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz 

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie 
rejestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie 
kr·tszym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Ko-
misji.  

Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje ob owiŌzk·w okreťlonych  
w umowie o prowadzenie rejestr u aktyw·w funduszu albo wykonuje 
je nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawia-
damia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő 
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił 
w term inie kr·tszym niű 6 miesiőcy. W przypadku otwarcia likwidacji 
lub ogġoszenia upadġoťci Depozytariu sza, Fundusz niezwġocznie do-
konuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego 
terminu wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza je st dokonywana  
w spos·b zapewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w  
Depozytari usza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w  
obsġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. 
Uczestnik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub podmiotu  obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszu lub Subfunduszy  

Na warunkach okreťlonych w Ustawie, za zgodŌ Komisji, a w  okre-
ťlonych okolicznoťciach takűe pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w, zar·wno Fundusz jak i Subfundusze mo-
gŌ został poġŌczone z innymi funduszami lub subfunduszami. 
Uczestnik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzeűeniem, űe w okreťlonych przypad-
kach istnieje koniecznoťł wyraűenia zgody przez Zgromadzenie 
Uczestnik·w na takie poġŌczenie. 

- Ryzyko zmiany poli tyki inwestycyjnej Subfu nduszu 

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w cző-
ťci dotyczŌcej polityki inwestycyj nej p rowadzonej przez  Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
kt·rych okolicznoťciach takűe zezwolenia Komisji Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, upġywu terminu trzech mi esiőcy od dnia 
ogġoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpġywu na decyzjő Towa-
rzystwa o zmianie polityki inw estycyjnej  Funduszu. 

- Ryzyko przeks zt aġcenia specjalistycznego fundus zu in westycyj-
nego w fund usz inwes tycyjny otwarty  

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest funduszem in westycyjnym otwar-
tym,  nie ist niej e ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta  

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

d) Ryzyko inflacji  

Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji, 
kt·ra pomniej sza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost infl acji moűe, wiőc spowodował spadek realnej stopy 
zwrotu z  posiadanych w portfelu Subfunduszu aktyw·w. Moűe siő 
r·wnieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w 
dġuűnych. 

e) Ryzyko zmian w reg ulacjach prawny ch w szczeg·lnoťci w za-
kresie praw a podatkowego  

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, 
ceġ, dziaġalnoťci gospodarczej oraz udzielanych koncesji i zezwoleś 
mogŌ istotnie  wpġywał na ceny instrument·w finansowych, jak r·w-
nieű mieł wpġyw na kondycjő finansowŌ emitent·w, co moűe nega-
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tywnie wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto,  
w zwiŌzku z tym, űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest przedmiot em re-
gulacji prawnych,  zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub zasad 
dostőpu do poszczeg·lnych instrument·w finansowych oraz rynk·w 
mogŌ mieł bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez Subfundusz stopy 
zwrotu.  

f)  Ryzyko operacyjne  

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

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie trans akcji port-
felowych, zl eceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Bġődne dziaġa-
nie system·w moűe przejawiał siő w szczeg·lnoťci zawieszeniem lub 
awariŌ system·w komputerowych. Istnieje takűe ryzyko w postaci 
moűliwoťci poniesienia strat w wyniku zajťcia niekorzystnych zda-
rześ zewnőtrznych, takich j ak oszustwa, bġődne dziaġania system·w 
po stronie podmiot·w zewnőtrznych, klőski naturalne czy ataki  
terrorystyczne. Towarzystwo stara siő ograniczał ryzyko operacyjne 
poprzez stosowanie odpowiednich system·w i procedur  wewnőtrz-
nych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych powyűej moűe mieł bezpo-
ťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.1.3.  Okreťlenie profilu Inwestora wraz z okreťleniem zakresu 
czasowego inwestycji oraz po ziomu ry zyka inwestycyjnego zwiŌ-
zanego z prz yjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfun duszu 

Subfundusz przeznaczony j est dla Inwestor·w, kt·rzy planujŌ osz-
cződzanie przez okres co najmniej 6 miesiőcy, oczekujŌ stabilnych 
zysk·w por·wnywalnych lub wyűszych niű w przypadku depozyt·w 
bankowych oraz nie akceptu jŌ ryzyka zwiŌzanego z inwestowaniem 
w akcje i akceptujŌ niskie ryzyko zwiŌzane z inwestycjami Aktyw·w 
Subfunduszu w dġuűne papiery wartoťciowe, w tym takűe emitowane 
przez przedsiőbiorstwa.  

3.1.4. Okreťlenie metod i zasad dokonywania wyceny ak tyw·w 
Subfunduszu oraz oťwiadczenie podm iotu upr awnionego do bada-
nia spraw ozdaś finansowych o zgodnoťci metod i zasad wyceny 
aktyw·w Subfundusz u opisanych w Prospekcie z przepisami dot y-
czŌcymi rachunkow oťci funduszy inwestycy jn ych, a takűe o zgod-
noťci i kompletnoťci tych zasad z prz yjőtŌ przez Subfundus z  
politykŌ inwestycyjnŌ. 

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

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny 
Aktyw·w Subfunduszu, ustal enia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz 
zobowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowan iem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalenia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa, a t akűe ustalenia ceny zby-
cia i  odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartoťł  
Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő 
Wartoťci Aktyw·w Netto  Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jed-
nostek Uczestnictwa us talonŌ na podstawie Rejestru Uczestn ik·w  
w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreťlania  
Wartoťci Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny 
nie uwzglődnia siő zmian w kapital e wpġaconym oraz kapitale wypġa-
conym ujőtych w Rej estrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu  
w tym Dniu Wyceny. 

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

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

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

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

2. Wycena skġadnik·w lokat notowa nych na Aktywnym Ryn ku 

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

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, wyceniane sŌ nastőpujŌ-
ce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym Rynku: 

¶ listy z astawne, 

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 

¶ Instrumenty Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictw a emitowane przez fundusze zagraniczne lub  
instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

2.3 Wartoťł godziwŌ skġadnik·w lokat  notowanych na Aktywnym 

Rynku wyznacza siő w nastőpujŌcy spos·b:  

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

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

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

(c) w przypadku skġadnik·w lokat notowanyc h w systemie notowaś 
jednoli tych ð w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego,  

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a n a 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fi xingowa, to do wyceny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego, 

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

(a) jeűeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostőpne sŌ ceny  
w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedaűy ð do wyceny 
wylicza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z publikowanych ofert kup na  
i sprzedaűy z zastrzeűeniem, űe uwzglődnienie wyġŌcznie ceny  
w ofertach  sprzedaűy jest niedopuszczalne, 

(b) jeűeli w Dniu Wyceny nie jes t  moűliwe zastosowanie metody 
okreťlonej w  lit.  (a), w pr zypadku dġuűnych papier·w wartoťcio-
wych, w tym list·w zastawnych, dopuszcza siő przyjőcie za war-
toťł godziwŌ wartoťł oszacowanŌ przez serwis Bloomberg  
(w pierw szej  kolejnoťci wykorzystana zostanie wartoťł publiko-
wana jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej  ð Bloomberg Valu-
ation Service (BVAL). W szczeg·lnych przypadkach, jeűeli wszyst-
kie powyűej wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania 
wartoťci godziwej,  zostanie ona wyznaczona w oparciu o model 
zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub poprzez oszacowa-
nie wartoťci godziwej zgodnie punktem 3.2.,  

(c) w przypadku innych skġadnik·w lokat, jeűeli wszystkie wskaza-
ne powyűej metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci 
godziwej, Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,  

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat  jest przedmiotem obrotu na wiő-
cej niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalo-
ny na rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego 
skġadnika lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasa-
dami:  

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

(b) kryterium wybo ru rynku gġ·wnego jest wolumen obro tu na  
danym skġadniku lokat w ok resie ostatniego miesiŌca kalendarzo-
wego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emisji wpr owa-
dzany j est do obrotu w momencie nie po zwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego 
papieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym jako pi erw-
szym ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),  

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

3. Wycena skġadnik·w lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku 

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

1) dġuűne papiery wart oťciowe, listy zastawne, weksl e, oraz Inst ru-
menty Rynku Pieniőűnego bődŌce papierami wartoťciowymi ð w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektyw-
nej Stopy Procentowej, z uw zglődnieniem pote ncjalnych odpis·w  
z tytuġu trwaġej utraty wart oťci, jeűeli ich utworzenie okaűe siő ko-
nieczne,  

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty 
pochodne: 

(a) w przypadku, gdy charakter wbud owanych instrument·w  
pochodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charak-
terem wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki 
wbudowanego instrumentu po chodnego lub charakterystyki sposo-
bu naliczania oprocentowania bődzie uwzglődniał w swojej ko n-
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st rukcji  modele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrumen-
t·w pochodnych, zgodnie z pkt.  3) poniűej. Wbudowany instru-
ment pochodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie,  

(b) w przy padku, gdy charakter wbudowanych instrument ·w  
pochodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z cha-
rakterem wyc enianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌza-
nymi, wbudowany instrument pochod ny wyceniany je st w oparciu 
o modele wġaťciwe dla poszczeg·lnych instrument·w pochodnych 
zgodnie z pkt. 3) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunko-
wych odrőbnie,  

3) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyce ny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych, 

(b) w przypadku opcji:  

¶ europej skich: model Blacka-Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic, model Monte Carlo 

lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·w-
nieű stosowanie wzor·w analitycznych bődŌcych modyfikacjŌ 
modelu Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik wyceny uwzglőd-
niajŌcych charakterystykő wycenianej opcji egzotycz nej,  

(c) w przypadku termino wych transakcji wymiany walut,  st·p  
procentowych: model  zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych, 

4) jednostki uczestnictwa i t ytuġy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania majŌ-
ce siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł  
aktyw·w netto na jednostkő uczestnictwa, lub tytuġ uczestnictwa,  
z uwzglődnieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ  
j akie miaġy miejsce po dniu ogġoszenia wartoťci aktyw·w netto na 
jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictwa ,  

5) instrumenty r ynku pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrum enty finansowe - w wartoťci godziwej ,  usta-
lonej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych 
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do k t·rego dane 
bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku, 

6) depozyty ð w wartoťci godziwej wynikajŌcej z sumy wartoťci  
nominalnej ora z naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych 
odsetek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.  

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

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat  przez wyspecjal izowanŌ, 
niezaleűnŌ j ednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe 
jest rzeteln e oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőű-
nych zwiŌzanych z tym skġadnikiem lokat;  

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

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat  za pomocŌ powszechnie 
uznanych metod estymacji;  

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

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

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

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

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

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

3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane  
w spos·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana 
w sprawozdaniu fina nsowym Subfunduszu przez dwa kolejne  okresy 
sprawozdawcze. 

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

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu  
dotychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skory-
gowanej ceny nabycia ð wartoťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachun-
kowych Funduszu stanowi, na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ 
skorygowanŌ cenő nabycia.  

4. Szczeg·lne zasady wyceny  

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

4.2. Papiery wartoťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej stro-

ny do odkupu, wyceni a siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metodŌ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektyw nej  Stopy Procentowej.   

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

4.4. (skreťlono).  

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

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeniu wedġug ostatniego  
dostőpnego ťredniego kursu wyli czonego dla danej waluty przez  
Narodowy Bank Polski.  

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicz a kur-
su, okreťla siő w relacji do ostatni ego dostőpnego ťredniego kursu 
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie 
jest  to moűliwe do waluty Euro.  

5. Oťwiadczenie podmiotu u prawnionego do badania sprawozda-
nia fin ansowego 
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3.1 .5.  Inform acje o wysokoťci opġat i prowizji zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subf unduszu,  sposobie ich naliczania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz  

3.1. 5.1.  Koszty Subfunduszu 

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w tym wy nagrodzenie Towarzystwa 
oraz t erminy, w kt·rych naj wczeťniej moűe nastŌpił pokrycie po-
szczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art .  27  
Rozdziaġu X Czőťci I Statutu oraz art. 6 Rozdziaġu I Czőťci II Statutu.  

3.1 .5.2.  Wskazanie warto ťci Wsp·ġczynnika Koszt·w Caġkowitych 
(WKC) 

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych  
bezpoťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej 
wartoťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok.  

Wsp·ġczynnik WKC wylicza siő za ostatni peġny rok obrotowy wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt ķ 100%, 

gdzie: 

K - oznacza koszty Funduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych z wyġŌ-
czeniem 

1) koszt·w transakcyjnych, w tym prowizji i opġat maklerskich oraz 
podatk·w zwiŌzanych z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfel a, 

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

3) ťwiadcześ wynikajŌcych z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem 
sŌ instrumenty pochodne, 

4) opġat zwiŌzanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-

nictwa lub innych  opġat ponoszonych bezpoťrednio przez Uczestnika,  

5) wartoťci usġug dodatkowych, 

t - oznacza okres, za kt·ry sŌ przedstawiane dane, 

WAN - oznacza ťredniŌ Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu. 

Wsp·ġczynnik WKC Subfunduszu  za ostatni peġny rok obrotowy 
2020 wynosi: 1,0 4%.  

3.1.5.3. Opġaty Manipulacyjne z tytuġu zbycia i odkup ienia J ednostek 
Uczestnictwa or az inne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 
Uczestni ka  

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnict wa 

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

¶ 0,5% wpġaty dokonanej  przez nabywcő ðdla Jednostek Uczestnic-

twa kategorii A,  

¶ 0,25% wpġaty dokonanej przez nabywcő ðdla Jednostek Uczestnic-
twa kat egorii B 

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnictwa kate gorii  
C nie pobiera Opġaty Manipulacyj nej .  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

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

¶ 0,25% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jed-

nostek Uczestnictwa pr zed opodatkowaniem ð dla Jednostek 
Uczestnictwa k ategorii B,  

¶ 0,5% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed op odatkowani em ð dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C.  

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii  
A nie pobiera Opġaty Manipulacyj nej.  

 

Opġata Manipulacyjna za konwersjő i zamianő Jednostek Uczestnic-
twa  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany 
podlega Opġacie Manipulacyjnej. Opġat a Manipulacyjna  za zamianő 
pobierana jest  w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w w ysokoťci 
wskazanej w Tabeli Opġat udostőpnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej opġaty 
nie moűe był wiőksza niű 0,5% wpġaty dokonanej w ramac h nabycia 
Jednostek Uczestnictwa  w Subfunduszu. 

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji 
podlega Opġacie Manipulacyjnej. Opġata Manipulacyjna za  konwersjő 
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokoťci 
wskazanej w Tabe li Opġat udostőpnianej zgodnie ze Statute m i Pro-
spektem, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej opġaty 
nie moűe był wiőksza niű 0,5% wpġaty dokonanej w ramac h nabycia 
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu. 

Szczeg·ġowe informacje o st awkach Opġat Manipulacyj nych obowiŌ-
zujŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie  internetowej  Towarzystwa.  

Opġaty Manipulacyjne , zgodnie z art. 8 6 ust. 3 Ustawy, naleűne sŌ 
Dystrybutorowi .  

3.1.5.4. Wskaza nie opġaty zmiennej ,  bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzy stwa za zarzŌdzanie, kt ·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

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

3.1.5.5. Wskazanie m aksymalnej wysok oťci wynagrodzenia To warz y-
stwa za zarzŌdzanie Subfu nduszem, a takűe maksymalnego  
poziomu wynagrodzeni a za zarzŌdzanie funduszem i nwestycyj-
nym otwartym, f unduszem zagraniczn ym lub i nstytucjŌ wsp·lne-
go inwestowania zarzŌdzanych przez Towarzy stwo l ub podmiot   
z grupy kapitaġowej tow arzystwa, jeűeli Subfundusz lokuje  powy-
űej 50 % swoich aktyw·w w jednostki uczestnictwa, cert yfikaty 
inwes tycyjne lub tytuġy uczestnictwa tych fundus zy lub insty tucji 
wsp·lnego inwest owania  

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

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia , o kt·rym mowa w art . 101 
ust. 5 Ustawy. 

3.1.5.6. Wskazanie istn iejŌcych um·w lub poroz umieś na podstawie, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu  bezpoťrednio lub  
poťrednio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo l ub  
inny podmiot  

Nie dotyczy. Nie zostaġy zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub 
poťrednio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot .  

3.1.5.7. Wskazanie ťwiadcześ dodatkowych oraz wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowi zji pobierany ch przez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
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Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem 

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe realiz owane sŌ na rzecz 
Subfunduszu przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ  
w ramach wykonywania przez nie um·w poťrednictwa w obr ocie  
papierami wartoťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub  
instrumentami p ochodnymi:  

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub  
rekomendacji,  

¶ oferowanie  dostőpu do elektronicznych system·w transakcyjnych 

lub elektronicznyc h system·w potwierdześ zawarcia transakcji.  

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
tak ich usġug przez podmiot y prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ  
jakichkolwiek d odatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ 
prowizje za poťredniczenie ty ch podmiot·w w obrocie papierami 
wartoťciowymi,  instrumentami rynku  pieniőűnego lub instrumentami 
pochodnymi, na kt·rych ustalenie nie wpġywa fakt wykonyw ania 
przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodat-
kowych. Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł 
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem.  

3.1.6. Podstawowe dane finansowe Subf unduszu w ujőciu historycz-
nym 

3.1.6.1. Wa rtoťł aktyw·w netto Subfundusz u na koni ec ostatniego 
roku obrotoweg o wedġug sprawozdania finansowe go Subfunduszu 
zbadanego przez biegġego rewidenta  

 

3.1.6.2. Wartoťł ťredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jed nostki 
Uczestnictwa za ostatnie 2 la ta w przypadku funduszy prowadzŌ-
cych dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, al bo za ost atnie 3, 5 i 10  lat  

 

3.1.6.3. Okre ťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwesty-
cji  w Jednostki Ucze stni ctwa odzwiercie dlajŌcego zachowanie siő 
zmienny ch rynkow ych najlepiej oddajŌcych cel i politykő inwe-
stycyjnŌ Subfunduszu, zwanego dalej : ăwzorcemó (benchmark)  
wraz z informacjŌ o dokonanych zmianach wzorca , jeťli takie 
miaġy miejsce 

Wzorcem sġuűŌcym do oceny efektywnoťci inwestycji w Subfun dusz 
jest staw ka WIBID overnight (WIBID ON).  

Wzorzec jest opracowywany przez administratora wpisanego do re-
j estru, o kt·rym mowa w art.  36 rozporzŌdzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie  
indeks·w stosowanych j ako wskaůniki referencyjne w instrumentach 
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru  wynik·w fundu-
szy inwestycyjn ych i zmieniajŌcego dyrektywy 2008/48/WE  
i 2014/17/UE or az rozporzŌdzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz.  UE L 171 
z 29.06.2016, ăRozporzŌdzenie 2016/1011ó).  Towarzystwo posiada 
procedurő zmiany wskaůnik·w referenc yjnych na wypadek i stotnych 
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiŌcŌ plan,  
o kt·rym mowa w art. 28 ust. 2 RozporzŌdzenia 2016/1011.   

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

3.1.6.4 . Informacja  o ťrednich stopach zwro tu z p rzy jőtego pr zez 
Subfun dusz wzorca, odp owiedn io dla  okres·w, o kt·rych mowa  
w pkt  3.1.6.2.  

 

  

 

 

3.1.6 .5. Informacja , űe indywidualna s topa zwrotu Uczes tnika  
z in westycji j est uzaleűniona od wartoťci Jednostki Uczestnictw a 
w momencie je j  zbycia i  odkupienia przez Sub fundusz oraz w yso-
koťci pobranych przez Subfun dusz opġat manipulacyjnych oraz űe 
wyni ki hist oryczne nie gw arantujŌ uzyskani a podobnych w prz y-
szġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu  
Uczestnik a z inwestycji jest uzaleűniona od wartoťci Jednostki  
Uczestnictwa w momencie jej  zbycia i odkupienia przez Subfundusz 
oraz wysokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. 
Wyniki historyczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġo-
ťci.  

3.2 . Noble Fund Emerytalny (do dnia 7 kwietnia  2020 r .  Noble Fund 
Mieszany) 

3.2.1. Z wiőzġy opis polityki inwestycyjnej 

3.2. 1.1. Cel inwestycyjny  oraz gġ·wne kategorie lokat Subfu nduszu  
i ic h dywe rsyf ikacja  

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoťci jego Akty-
w·w w wyniku wzrostu wartoťci lokat. Fundusz nie gwarantu j e osiŌ-
gniőcia celu inwesty cyjnego Subfunduszu.  

Fundusz real izuje cel inwe stycyjn y Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktyw·w Subfunduszu gġ·wnie w akcje, pra wa do akcji, prawa 
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i oblig acje za-
mienne, a takűe dġuűne papiery wartoťciowe i Instrumenty Rynku 
Pieniőűnego, przy zastosowaniu w umiarkowanym stopniu aktywnej 
alokacji w zaleűnoťci od przewidywanej  koniunktury n a rynkach ka-
pitaġowych. Fundusz moűe inwestował Aktywa Subfunduszu takűe  
w inne przewidziane w Statucie katego rie lokat.  

Fundusz dokonujŌc lokat Aktyw·w Subfunduszu bődzie stosowaġ  
nastőpujŌce zasady dywersyfikacj i lokat :  

1) caġkowita wartoťł inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa d o ak-
cji , prawa poboru, warranty subskrypcyj ne, kwi ty depozytowe, obli-
gacje zamienne, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjny ch, 
tytuġy uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instyt ucji zb ioro-
wego inwestowania, kt·rych aktywa ulokowane sŌ gġ·wnie w akcje, 
powiőkszona o wartoťł Instrument·w Pochodnych opartych o akcj e 
lub indeksy akcji bődzie siő zawierał w przedziale od 10% do 30% 
wartoťci Aktyw·w Nett o Subfunduszu, 

2) wartoťł inwestycji w dġuűne papiery wartoťciowe i Instrumenty 
Rynku Pieniőűnego bődzie wynosił nie mniej niű 50% wartoťci Akty-
w·w Netto Subfunduszu. 

W czőťci, w kt·rej Aktywa Subfunduszu nie sŌ zainwestowane w ka-
tegori e lokat okreťlone w zdaniu powyűej, Fundusz inwestuj e Akty-
wa Subfunduszu w pozostaġe kategorie lokat przewidziane w art. 9 
ust . 3 Czőťci I Statutu zgodnie z obowiŌzujŌcym prawem i postano-
wieniami Statutu, przy czym j ednostki uczestnictwa i t ytuġy uczest-
nictwa st anowił mogŌ od 0% do 10% wartoťci Aktyw·w Subfunduszu. 

 

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

¶  l isty zastawne, 

¶  depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 

Pochodne, 

¶ jednostki uczestnict wa oraz tytuġy uczestn ictwa emitow ane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucj e wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ,  

3.2 .1 .2. Zwi őzġy opis kr yt eri·w doboru lokat do portfela inwes tycyj-
nego Subfunduszu 

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, j est 
ocena bieűŌcej i prognozowanej sytu acji na  rynku akcji i dġuűnych 
papier·w wartoťciowych. Przy wyborze akcji Subfundusz bődzie siő 
kierowaġ analizŌ fundamentalna i portfelowŌ. Subfundusz charakte-
ryzuje siő wysokŌ dopuszczalnŌ zmiennoťciŌ rodzaju lokat posiada-
nych w portfelu. Fundusz bődzie w spos·b aktywny dokonywaġ alo-
kacji Aktyw·w Subfunduszu pomiődzy akcje oraz instrumenty dġuű-
ne.  

Kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii l okat  Subfunduszu sŌ: 
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1) dla akcji , praw do akcji, praw po boru, warrant·w subskrypcyj-
nych i kwit·w depozytowych: 

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych  
emitenta,  
b) ryzyko dziaġalnoťci emiten ta,  
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru w artoťciowego w ujőciu 
bezwzglődnym, w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami  war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z  indeksu gieġdowe-
go; 

2) dla dġuűnych papier·w wartoťciowych, Instrument·w Rynku  
Pieniőűnego, l ist·w zastawnych i obligacji zamienn ych: 

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraju bődŌcym siedzi-
bŌ emitenta, 
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej dochodowoťci,  
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej st opy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instrumentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela  inwestycyjne-
go, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta,  
g) ponadto w prz ypadku obligacji z amiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria  doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki zamiany obligacji n a akcj e; 

3) dla jednostek uczestnictw a i tyt uġ·w uczestnict wa: 

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji lokat Subfu nduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej  realizacji celu inwestycyjnego  Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjnej funduszu i nwestycyjnego 
otwar tego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjne j Subfunduszu; 

4) dla depozyt·w: 

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

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu b a-
zowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako istn ienie wolumenu obrotu danym  
Instrumentem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wiel koťł 
transakcji,  
d) koszt, ro zumiany jako koszt po noszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu na-
bycia instrumentu bazowego, 
e) dostőpnoťł. 

3.2.1.3 . Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dġuűnych papier·w 
wartoťciow ych, rynku, kt·rego indeks doty czy oraz stopnia  
odzwierci edleni a inde ksu pr zez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla skġadu uznanego indeksu akcji l ub 
dġuűnych papier·w wartoťciowych. 

3.2.1. 4. Wskazanie czy  wartoťł aktyw·w netto port fela inwestycyjne-
go Subfundusz u moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wy-
nikajŌcŌ ze skġadu port fela lub  z przyjőtej techniki zarzŌdzania 
port fel em 

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w finansowych,  
w kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, Wart oťł Aktyw·w Netto portfe la 
inwestycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.2. 1.5 . Wskazanie,  czy Subfund usz moűe zawierał umowy, kt·rych 
przed miote m sŌ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Inst rumenty Poch odne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przy jőtŌ politykŌ inwestycy jnŌ. 

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub  
w celu zapewnienia sprawnego zarzŌdzania portfelem inw estycyj-
nym, zawierał umowy majŌce za przedmiot Instrumenty  Pochodne  
i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. 

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne przyczyniaġy siő do realizacji  
przyjőtej polityki inwestycyj nej  lub ograniczaġy ryzyko jej niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej  za przedmiot Niewystandaryzowane  
Instrumenty Pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kont ra-
henta polegajŌcego na tym, űe w okreťlonych przypadkach zachodzi 
prawdopodobieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontrahenta z da-
nej transakcji.  

3.2. 1.6 Jeűeli udzielono gwarancji wypġaty okr eťlonej kwoty z tytuġu 
odkupienia Jednostek  Uczestn ictwa ð wskazanie  gwaranta oraz 
warunk·w gwarancji  

Nie dotyczy. Nie udzielono gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty  
z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  

3.2.1 .7 Wskazanie metody  pomiaru caġkowitej  ekspozycji Subfunduszu  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest  przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania,  zgodnie z zasadami okreťlonymi w Rozpo-
rzŌdzeniu Ministra  Finans·w z dnia 2 lipca 2019 r.  w sprawie sposo-

bu, trybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych. 

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu oblic zona przy zastosowaniu  
metody zaangaűowania nie moűe przekroczył Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu. 

3.2.2. Opis ryzyka z wiŌzanego z in westowaniem  w Jednostki Uczest-
nic twa, w tym ryzyka in westycyjnego  zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tykŌ inw estycyjnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryzyka  inwestycyjn ego zwiŌzanego z politykŌ inwestycyj-
nŌ,  z uwzglődnieniem strategii zarzŌdzania i szczeg·lnych strate-
gii inwestycyjnych stosowanych  w odni esieniu do inwestycji na 
okreťlonym obszarze geograficznym, w okreťlonej branűy lub sek-
torze gospod arczym albo w odniesieniu do okreťlonej kategorii 
lokat, albo w cel u odzwierciedlenia indeksu  

- Ryzyko ry nkowe 

Ryzyko rynkowe jest  to ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku war-
toťci lokat w w yniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instru-
ment·w finansowych bődŌcych przedmiotem lo kat Subfunduszu. 
Skġadnikiem ryzyka rynkowego jest ryzyko systematyczne rynku pa-
pier·w wartoťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od 
zachowania caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instr umen-
tami finansowymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji  Subfunduszu. 
Nie moűna wiőc wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela  
papier·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kredytowe  

Ryzyko kredytowe zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ trwaġej lub czasowej 
utraty  przez emitent·w zdolnoťci do wywiŌzywania siő z zaciŌgniő-
tych zobowiŌzaś, w tym r·wnieű z trwaġŌ lub czasowŌ niemoűnoťciŌ 
zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowanych papier·w wartoťcio-
wych. Sytuacja taka moűe mieł miejsce w nastőpstwie pogorszenia 
siő kondycji finansowe j e mitent a, spowodowanego zar·wno czynni-
kami wewnőtrznymi emitenta, jak  i uwarunkowaniami zewnőtrznymi 
(parametry ekonomi czne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie siő 
kondycji fi nansowej  emit enta znajd uje swoje o dzwierciedlenie  
w spadku cen dġuűnych papier·w wartoťciowych wyemito wanych 
przez ten podmiot.   

W skġad tej kategori i ryzyka wchodzi r·wnieű ryzyko zwiŌzane z ob-
niűeniem ratingu  kredytowego emitenta przez agencjő ratingowŌ  
i wynikajŌcy z niego spadek cen dġuűnych papier·w wartoťciowych 
bődŌcy nastőpstwem wymaganej przez inwestor·w wyűszej prem ii 
za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitent·w dġuűnych pa-
pier·w wartoťciowych, takűe skarbowych. 

- Ryzyko kontrahenta  

Ryzyko kont rahenta zwiŌzane jest  z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony z awartej p rzez Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawartych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie  
w tran sakcjach terminow ych, w  kt·rych termin realizacji nastőpuje 
po dacie dokonania transakcj i.  

- Ryzyko  rozl iczenia  

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nieterm inowego rozliczenia lub nie-
rozli czenia tran sakcj i dotyczŌcych skġadnik·w port fela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nieterminowe r ozliczenie transakcji lub je go brak 
moűe w przypadku negatywnego zachowania siő cen papier·w war-
toťciowych wpġywac na spadki wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo nieterm iniowe rozliczenie lub  brak rozlic zenia moűe powo-
dował koniecznoťł poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
t·w zwiŌzanych z finansowaniem nierozlic zonych pozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacj i transakcji  na rynku 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najcző-
ťciej w sytuacji nisk ich obrot·w na gieġdzie lub rynku miődzybanko-
wym uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakie-
tu  papier·w wartoťciowych bez istotny ch zmian cen. 

- Ryzyko waluto we 

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestyc je w aktywa d enominowane 
w walucie obcej ,  a takűe inwestycj e w tytuġy uczestnictwa fun duszy 
inwestujŌcych w papiery wartoťciowe denominowane w walutach 
obcych. Fluktuacj e kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji , 
co z kolei przekġada siő na wahania wartoťci Jednostki Uczestnict wa. 

Dodatkowo poziom kurs·w walut owych, ja ko jeden z gġ·wnych pa-
rametr·w makroekonomicznych, moűe wpġywał na atrakcyj noťł in-
westycyjnŌ oraz ceny krajowy ch papier·w wartoťciowych, szczeg·l-
nie w przypadku gwaġtownych zmian kurs·w walutowych. W·wczas 
zmiany cen papier·w wartoťciowych na rynku bődŌ wpġywaġy na 
zmiany wartoťci Jednostki Uczestnic twa. 

- Ryzyko zwiŌzane z przec howywaniem Ak tyw·w Subfunduszu 

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

- Ryzyko zwiŌzane z konc entr acjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to jest zwiŌzane z moűliwoťciŌ inwestyc j i znacznej czőťci  
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aktyw·w Subfunduszu w instrum enty finansowe pojedynczych emi-
tent·w lub  powiŌzanych emitent·w, co moűe negatywnie wpġynŌł 
na stopő zwrotu Subfunduszu w przypadku niepoűŌdanej zmiany cen 
takich lokat . Ponadto ryzyko to moűe był takűe zwiŌzane z moűliwo-
ťciŌ zaistnienia sytuacji, w kt·rej l okaty Subfunduszu bődŌ skoncen-
tr owane na okreťlonym sektorze rynku lub okreťlonym obszarze geo-
graficznym. W·wczas niekorzystne zdarzenia majŌce negatywny 
wpġyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny mogŌ w znaczŌ-
cym stopniu wpġywał na wahania i wartoťł Aktyw·w Subfunduszu.  

- Ryzyko specyficzne sp·ġki 

Akcje lub udzi aġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka 
to: j akoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki,  
jakoťł zarzŌdu, strukt ura akcjonariatu , polityka dywidendowa,  
regulacje p rawne, przej rzystoťł dziaġania, zdarzenia losowe. 

- Ryzyko zwiŌzane z  inwest owaniem  w tytuġy uczestnic twa  fundu-
szy zagrani cznych oraz instytucj i wsp·lnego inwestowania  

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji ws p·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġa-
ťciwych dla instrument·w f inansowych wchodzŌcych w skġad ich 
portfeli, wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk: 

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfela i j ego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany oso-
by zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
strategii inw estycyjnej i st ylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ, 

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu portfela 
inwestycyjnego ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania,  sŌ one zobo-
wiŌzane ujawniał skġad ich port feli inw estycyjnych wyġŌcznie perio-
dycznie,  co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejmujŌc  
decyzjő o zakupie/sprzedaűy tytuġ·w uczestnictwa, ma dostőp  
wyġŌcznie do bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub 
instytucji wsp·lnego inwestowania oraz do histor ycznego skġadu 
portfe la tych instytucji ,  

Å Ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytuc j i wsp·lnego inwestowania.  W przypadku  
zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytuġ·w uczestnictw a 
funduszy zagranicznych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, 
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangaűowania w te tytuġy - 
moűe utracił moűliwoťł dokonania wiarygodnej wyceny istotnej  cző-
ťci Aktyw·w, co prowadzi do zawieszenia zbywania i  odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa  Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy 
zawieszenie zbywania i odkupywania je dnostek uczestnictwa moűe 
nastŌpił na okres do 2 tygodni, a nastőpnie moűe został przedġuűone 
na okres maksymalnie do 2 miesiőcy za zgodŌ KNF. W przypadku 
braku wyraűenia zgody przez KNF, lub w przypadku upġywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu, moűe zachodził koniecznoťł zastosowa-
nia wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu zagranicznego  
nieuwzglődniajŌcej ak tualnego skġadu jego por tfe la ani oficjalnej  
wartoťci podawanej  przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedo puszczenia walor·w do notowaś 

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

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych  
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·l-
nych kategorii lok at. Stosowanie modeli wy ceny wynikajŌcych  
z przyjőtych zasad rachunkowoťci Funduszu moűe prowadził do roz-
bieűnoťci pomiődzy wycenŌ dokonywanŌ wedġug tych modeli a  rze-
czywistŌ wartoťciŌ rynkowŌ instrument·w podlegajŌcych wycenie.   

Istnieje ry zyko zastosowania przez Subfundusz bġődnych modeli wy-
ceny instrument·w fina nsowych lub uűycia bġődnych lub niekomplet-
nych danych wejťciowych, co moűe spowodował wykazanie wyceny 
instrument·w finansowych w portfelu Subfunduszu nieo dzwierciedla-
jŌcej  ich wartoťci rynkowej. Skutkowaġoby to (przejťciowym) zani-
űeniem lub zawyűeniem wartoťci Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu. 

- Ryzyko st opy procentowej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym opro-
centowaniu w wyniku zmian y rynkowej st opy procentowej. W p rzy-
padku wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
spada, w przypadku spadku st·p procent owych cena papier·w war-
toťciowych roťnie. W przypadku sp·ġek fi nansujŌcych swojŌ dziaġal-
noťł poprzez kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał 
ze zwiőkszeniem koszt·w f inansowych ponoszonych przez te sp·ġki, 
co moűe powodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobo-
wiŌzaś w stosunku do obligatariuszy. Wymienione przyczyny zmian 
cen instrument·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p 
procentowych mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci  
Jednostek Uczestnictw a Subfunduszu. 

- Ryzyka zwiŌzane z i nwesto waniem w  Instrument y Pochodne 

Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym N iewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne zwiŌzane sŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyka:  

Å ryzyko rynkowe, zwiŌzane z moűliwoťciŌ poniesienia strat w  wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametr·w rynkowych aktyw·w 
bazowych, od kt·rych uzaleűniona jest cena Instrument·w Pochod-
nych, takich jak ceny papi er·w wartoťciowych, stopy procentowe, 
kursy walutowe, wartoťci indeks·w gieġdowych;  

Å ryzyko důwigni fi nansowej,  zwiŌzane z moűliwoťciŌ poniesienia 
strat  przewyűszajŌcych wniesiony depozyt zabezpieczajŌcy. Wynika 
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty 
Pochodne powodujŌcego moűliwoťł zwielokrot nienia zysk·w lub 
start z inwest ycji;  

Å ryzyko niedopasowania wycen Instrument·w Pochodnych do wycen 
aktyw·w stanowiŌcych aktywa bazowe tych instrument·w;  

Å ryzyko rozliczenia transakcji, zwiŌzane z moűliwoťciŌ wystőpowa-
nia bġőd·w lub op·ůnieś w rozliczeniach tra nsakcji,  kt·rych przed-
miotem sŌ Instrumenty Pochodne;  

Å ryzyko pġynnoťci,  czyli ryzyko braku moűliwoťci zamkniőcia w od-
powiednio kr·tkim okresie czasu pozycji na I nstrumentach Pochod-
nych bez znaczŌcego negatywnego wpġywu na Wartoťł Aktyw·w  
Net to Subfunduszu;  

Å ryzyko kontrahent a, rozumiane j ako wartoťł niezreal izowanego  
zysku na transakcjach, kt·rych przedmiotem sŌ Niewystandaryzowa-
ne Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z moűliwoťci niewywiŌ-
zania siő ze swoich zobowiŌzaś przez kontrahenta, z kt·rym Fundusz 
bődzie zawieraġ umowy obejmujŌce instr umenty Pochodne; 

 Å ryzyko modelu wyceny ð w przypadku Niewystandaryzowanych  
Instrument·w Pochodnych istnie je ry zyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moűe  
negatywnie wpġynŌł na Wartoťł Aktyw·w Netto  Funduszu;  

Å ryzyko operacyjne zwiŌzane z zawodnoťciŌ system·w informatycz-
nych i wewnőtrznych system·w kontrolnych.    

2) Opis ryzyka zwiŌzanego z uczestnict wem w Subfund uszu 

a) Ryzyko nieosiagniőcia oczekiwanego z wrot u z inwestycji  
w jednostki uczes tnictw a, z u wzglődnieniem czynnik·w majŌcych 
wpġyw na poziom ryz yka zwiŌzanego z inwestycjŌ: 

Towarzystwo nie gwarantuje osiŌgniőcia celu inw estycyjnego 
Subfunduszu, a takűe okreťlonej  stopy zwrotu z dokonanej  przez 
Uczestnik a Funduszu inwestycji w Jednostk i Uczestnict wa. Inwesty-
cje  na rynku kapitaġowym obarczone sŌ wieloma ryzykami, wymie-
nionymi Prospekcie, kt·re mogŌ powodował wahania wyceny Warto-
ťci Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa, wġŌcznie z moűliwo-
ťciŌ obniűenia t ej  wyceny poniűej poziomu, po kt ·rym Uczestnik  
nabyġ Jednostki Uczestni ctwa Subfunduszu (spadek zainwestowanego 
kapitaġu). 

- Ryzyko zwiŌzane z zawarc iem okreťlonych um·w 

Podmioty, z kt·rymi zawarto umowy o pro wadzeniem Rejest ru 
Uczestnik·w Funduszu, jak r·wnieű podmioty poťredniczŌce  
w zbywaniu i od kupywaniu Jednostek Uczest nictwa Fund uszu, 
mogŌ nie wywiŌzał siő w spos·b prawidġowy z zawartyc h um·w, 
co moűe skutkował nieprawidġowŌ lub op·ůnionŌ realizacjŌ  
dyspozycji Uczestnik·w,   

- Ryzyko zwi Ōzane ze szczeg·lnymi  warunkami zawartyc h pr zez 
subfundu sz transakcji  

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

- Ryzyko zwiŌzane z udzielonymi gwaranc jami  

Subfundusz nie udziela gwarancji innym  podmiotom.  

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania 
ťrodk·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnic twa  

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűl iwoťci realizacji przez Subfundusz  
zobowiŌzaś wobec Uczestnik·w z tytuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Sta-
tuc ie.  

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

- Ryzyko likwidacji Subfundus zu oraz Funduszu 

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
li kwidacji. R ozwiŌzanie Funduszu nastőpuje po przeprowadzeniu  
likwidacji. Z dnie m rozpoczőcia li kwidacji Fundusz nie moűe zbywał, 
a takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Li kwidacja Funduszu 
polega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu, za-
spokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom Fundu-
szu, proporcjonaln ie do liczby posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był dokonywa-
ne z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Funduszu. 
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Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji Fun-
duszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczestniko m 
bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz 
nie zostaġ postawiony w stan likwid acji.  

W trakci e t rwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał li kwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidowany w przypadku 
podjőcia przez Towarzystwo decyzji o j ego likwidacji. W prz ypadku 
rozwiŌzania Funduszu likwidacj i podlegajŌ wszystkie Subfundusze. 
Uczestnik ni e ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek li kwidacj i 
Subfunduszu. Istnieje ryzyko, űe ťrodki pieniőűne wypġacane Uczest-
nikom bődŌ niűsze niű moűliwe do otr zymania w przypadku, gdyby 
Subfundusz nie zostaġ postawiony w stan l ikwidacji.  

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania Funduszem przez inne towa rzy-
stwo  

Na podstawie umowy zawartej prze z Towarzystwo z innym towarzy-
stwem funduszy inwestycyj nych, towa rzystwo to moűe przejŌł  
zarzŌdzanie Funduszem. Przejőcie zarzŌdzania wymaga zmiany  
Statutu Funduszu w czőťci wskazujŌcej firmő, siedzibő i adres za-
rzŌdzajŌcego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyra-
űenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnik·w. Towarzystwo przej-
mujŌce zarzŌdzanie wstőpuje w prawa i obowiŌzki towarzystwa  
bődŌcego dotychczas organem Funduszu, z chwilŌ wejťcia w űycie 
tych zmian w st atuc ie.   

- Ryzyko przejőcia zarzŌdzania przez sp·ġkő zarzŌdzajŌcŌ 

Towarzystwo, dziaġajŌc na podstawie ar t. 4 ust. 1a Ustawy,  moűe  
w drodze umowy przekazał sp·ġce zarzŌdzajŌcej prowadzŌcej dzia-
ġalnoťł na terytorium Rzeczypospolit ej  Polskiej zarzŌdzanie Fundu-
szem i prowadzenie jego spraw, pod war unkiem wyraűenia zgody 
przez Zgromadzenie Uczestnik·w.  

- Ryzyko zmiany Depozytari usza lub innych podmiot·w obsġugujŌ-
cych Fundusz  

Fundusz lub Depozytariusz mogŌ rozwiŌzał umowő o prowadzenie 
rejestru aktyw·w funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie 
kr·tszym niű 6 miesiőcy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody  
Komisji. Jeűeli Depozytariusz nie wykonuje obowiŌzk·w okreťlonych  
w umowie o prowadzenie rej estru aktyw·w funduszu albo wykonuje 
j e nienaleűycie: Fundusz wypowiada umowő i niezwġocznie zawia-
damia o tym Komisjő; Komisja moűe nakazał Funduszowi zmianő 
Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moűe nastŌpił 
w term inie kr·tszym niű 6 miesiőcy.  W przypadku otwarcia likwidac ji 
lub ogġoszenia upadġoťci Depozytariusza, Fundusz niezwġocznie do-
konuje zmiany Depozytariu sza, bez stosowania szeťciomiesiőcznego 
terminu  wypowiedzenia. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana  
w spos·b zapewniajŌcy nieprzerwane wykonywanie obowiŌzk·w  
Depozytariusza.  

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie dokonał zmiany podmiot·w  
obsġugujŌcych Fundusz, w szczeg·lnoťci Agenta Transferowego. 
Uczestnik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o zmianie Depozy-
tariusza lub  podmiotu  obsġugujŌcego Fundusz. 

- Ryzyko poġŌczenia Funduszy lub Subfunduszy  

Na warunkach okreťlonych w Ustawie, za zgodŌ Komisji, a w okre-
ťlonych okolicznoťciach takűe pod warunkiem wyraűenia zgody przez 
Zgromadzenie Uczestnik·w, zar·wno Fundusz jak i Subfundusze mo-
gŌ został poġŌczone z innymi funduszami lub subfunduszami.  
Uczestnik nie ma wpġywu na decyzjő Towarzystwa o poġŌczeniu Fun-
duszu lub Subfunduszu, z zastrzeűeniem,  űe w okreťlonych przypad-
kach istnieje koniecznoťł wyraűenia zgody przez Zgromadzenie 
Uczestnik·w na takie poġŌczenie. 

- Ryzyko zmiany pol it yki inwestyc yjnej Subfu nduszu 

Towarzystwo moűe w kaűdym czasie zmienił Statut Funduszu w cző-
ťci dotyczŌcej polityki inwestycyjnej  prowadzonej przez Subfundusz. 
Zmiana Statutu wymaga ogġoszenia o dokonanych zmianach, w nie-
kt·rych okolicznoťciach takűe zezwolenia Komisj i Nadzoru Finanso-
wego oraz, co do zasady, upġywu term inu trze ch miesiőcy od dnia 
ogġoszenia o zmianach. Uczestnik nie  ma wpġywu na decyzjő Towa-
rzystwa o zmianie polityki inw estycyjnej Fun duszu. 

- Ryzyko przeksztaġcenia specj alistycznego fu nduszu inwestycyj-
nego w fundusz inwe stycyjn y otwarty   

MajŌc na uwadze, iű Fundusz jest fun duszem inwestycyjnym  
otwartym,  nie istnieje ryzyko zwiŌzane z jego przeksztaġceniem. 

c) Ryzyko niewypġacalnoťci gwaranta 

Nie dotyczy ð nie udzielon o gwarancji wypġaty okreťlonej kwoty  
z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  

d) Ryzyko infl acji  

Realna stopa zwrotu z in westycji zaleűy od wysokoťci stopy inflacji , 
kt·ra pomniejsza nominalnŌ stopő zwrotu z zainwestowanego kapi-
taġu. Wzrost inflacji moűe, wiőc spowodował spadek realnej st opy 
zwrotu z posiadanych w portfelu  Subfunduszu aktyw·w. Moűe siő 
r·wnieű bezpoťrednio przyczynił do spadku wartoťci instrument·w 
dġuűnych. 

e) Ryzyko zmian w regulacjach praw nych w szczeg·lnoťci w za-
kr esie prawa podatkow ego 

Zmiany obowiŌzujŌcego prawa, szczeg·lnie w zakresie podatk·w, 
ceġ, dziaġalnoťci gospodarczej or az udzielanych koncesji i  zezwoleś 
mogŌ istotnie wpġywał na ceny instr ument·w finansowych, jak  
r·wnieű mieł wpġyw na kondycjő f inansowŌ emitent·w, co moűe  

negatywnie wpġywał na wartoťł Aktyw·w Subfunduszu. Ponadto,  
w zwiŌzku z tym,  űe dziaġalnoťł inwestycyjna jest p rzedmiotem  
regulacji praw nych, zmiana zasad opodatkowania dochod·w lub  
zasad dostőpu do poszczeg·lnych instrument·w f inansowych oraz 
rynk·w mogŌ mieł bezpoťredni wpġyw na osiŌgane przez Subfundusz 
stopy zwrotu.  

f ) Ryzyko operacyjne  

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

W szczeg·lnoťci, zawodny proces lub bġŌd ludzki moűe spowodował 
bġődne lub op·ůnione zrealizowanie bŌdů rozliczenie transakcji p ort-
felowy ch, zleceś Inwestor·w i Uczestnik·w oraz nieprawidġowŌ lub 
op·ůnionŌ wycenő wartoťci Jednostki Uczestnictwa.  Bġődne dziaġa-
nie system·w moűe przejawiał siő w szczeg·lnoťci zawieszeniem lub 
awariŌ system·w komputerowych. Istnieje takűe ryzyko w postaci 
moűliwoťci poniesienia strat  w wyniku zajťcia niekorzystnych zda-
rześ zewnőtrznych, takich jak  oszustwa, bġődne dziaġania system·w 
po stronie podmiot·w zewnőtrznych, klőski naturalne czy ataki t er-
rorystyczne. Towarzystwo stara siő ograniczał ryzyko operacyjne 
poprzez stosowanie odpowiednich system·w i procedur wewnőtrz-
nych. WystŌpienie zdarześ okreťlonych powyűej moűe mieł bezpo-
ťredni wpġyw na Wartoťł Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

3.2.3. O kreťlen ie profil u Inwestora wraz  z okr eťleniem zakresu  
czasowego inwe stycji or az poziom u ryzyka inwestycyjnego  
zwiŌzanego z przyjőta politykŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu  

Subfundusz przeznaczony jest dla I nwestor·w, kt·rzy planujŌ osz-
cződzanie przez okres co najmniej  2 lat, o czekujŌ  wzrostu wartoťci 
zainwestowanych ťrodk·w w tym termi nie i jednoczeťnie akceptujŌ 
ťrednie ryzyko inwestycyjne zwiŌzane z maksymalnie  
30-procentowym zaangaűowaniem Subfunduszu w instrumenty o cha-
rakterze udziaġowym (gġ·wnie w akcje sp·ġek).  

3.2.4.  Okr eťlenie metod i zasad dokonywania wy ceny aktyw·w 
Subfundus zu oraz oťwiadczenie podmiotu upra wnione go do bada-
nia sprawozdaś finansowych o zgodnoťci meto d i zasad wyceny 
aktyw·w Subfunduszu opisanych w Prospekcie z prze pisami  
dot yczŌcymi rachun kowoťci fu nduszy inwestycyj nych, a tak űe  
o zgodnoťci i kompletn oťci ty ch zasad z przyjőtŌ przez  Subfun-
dusz politykŌ inwestycyjnŌ 

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

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieś sporzŌdzenia sprawozdania finan-
sowego Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz wyceny 
Aktyw·w Subfunduszu, ustalenia wartoťci zobowiŌzaś Funduszu oraz 
zobowiŌzaś Funduszu zwiŌzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, 
ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto Funduszu oraz ustalen ia Wartoťci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu, ustalenia Wartoťci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na Jednostkő Uczestni ctwa, a takűe ustalenia ceny zby-
cia i odkupienia Jednostek Uczestnict wa Subfunduszu. Wartoťł  
Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkő Uczestnictwa r·wna siő 
Wart oťci Aktyw·w Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbő Jed-
nostek Uczestnictwa ustalonŌ na podstawie Rejestru Uczestnik·w  
w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potr zeby okreťlania  
Wartoťci Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa w Dniu Wyceny 
nie uwzglődnia siő zmian w kapitale wpġaconym oraz kapitale wypġa-
conym ujőtych w Rejestrze Uczestnik·w w danym Subfunduszu  
w tym Dniu Wyceny.  

1.2.  Wartoťł Aktyw·w Funduszu oraz wartoťł zobowiŌzaś Funduszu 
w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedġug stan·w aktyw·w w ty m 
Dniu Wyceny oraz wartoťci aktyw·w i zobowiŌzaś w tym Dniu Wyce-
ny. Aktywa Funduszu wycenia siő, a zobowiŌzania ustala siő, z za-
strzeűeniem punktu  3.1 podpunkt 1 i 2 or az punkt·w 4.1, 4.2 i  4.3 
wedġug wiarygodnie oszacowanej wartoťci godziwej.  

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

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

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

2. Wycena skġadnik·w lokat  notowany ch na Aktywnym Rynku 

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

2.2 Zgodnie z postanowieniami poniűszymi, w yceniane sŌ nastőpujŌ-
ce kategorie lokat Subf unduszu notowane na Aktywnym Rynku: 

¶ akcje,  

¶ warranty subskrypcyjne,  

¶ prawa do akcji,  

¶ prawa poboru,  

¶ kwity depoz ytowe,  

¶ l isty zastawne, 

¶ dġuűne papiery wartoťciowe, 

¶ Instrumenty Rynku Pieniőűnego, 
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¶ Instrument y Pochodne, 

¶ tytuġy uczestnictw a emitowane  przez fundusze zagraniczne lub  
instytucje wsp·lnego inwestowania majŌce siedzibő za granicŌ. 

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

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

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

(b) w przypadku skġadnik·w lokat notowanych w systemie notowaś 
ciŌgġych bez odrőbnego wyznaczania kursu zamkniőcia ð w oparciu 
o cenő ťredniŌ transakcji  waűonŌ wolumenem obrotu z ostat niego 
dnia, w kt·rym zawarto tr ansakcjő,  z zastrzeűeniem, űe jeűeli na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fix ingowa, to do wyce ny 
skġadnika lokat korzysta siő z kursu fixingowego,  

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

2) jeűeli w Dniu Wyceny niedostőpna jest cena transakcyjna, a na 
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, t o do wyceny 
skġadnika lokat korzyst a siő z kursu fixingowego, 

3) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest m oűliwe zastosowanie metod okre-
ťlonych w pkt. 1) i 2) a w szczeg·lnoťci, gdy na danym skġadniku  
lokat nie z awarto űadnej tr ansakcji lub jeűeli Dzieś Wyceny nie j est  
zwykġym dniem dokonywania transakcj i na Aktywnym Rynku, to 
ostatni dostőpny w momencie dokonywania wyceny kurs jest kory-
gowany w spos·b umoűliwiajŌcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej 
wartoťci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniűej:  

(a) jeűeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostőpne sŌ ceny  
w zgġoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedaűy ð do wyceny 
wyli cza siő ťredniŌ arytmetycznŌ z publikowanych ofert kupna  
i sprzedaűy z zastrzeűeniem, űe uwzglődnienie wyġŌcznie ceny  
w ofertach spr zedaűy jest niedopuszczalne, 

(b) jeűeli w Dniu Wyceny nie jest moűliwe zastosowanie metody 
okreťlonej w lit.  (a),  w przypadku dġuűnych papier·w wartoťcio-
wych, w ty m list·w zastawnych, dopuszcza siő przyjőcie za war-
toťł godziwŌ wartoťł oszacowanŌ przez serwis Bloomberg  
(w pie rwszej kolejnoťci wykorzystana zostanie wartoťł publiko-
wana jako Bloomberg Generic (BGN), w drugiej ð Bloomberg Valu-
ation Service (BVAL). W szczeg·lnych przypadkach, jeűeli wszyst-
kie powyűej  wskazane metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania 
wartoťci godziwej, zostani e ona wyznaczona w oparciu o model 
zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych lub poprzez oszacowa-
nie wartoťci godziwej zgodnie z punktem 3.2.,  

(c) w przypadku innych skġadnik·w lokat, jeűeli wszystkie wskaza-
ne powyűej metody wyceny nie umoűliwiŌ oszacowania wartoťci 
godziwej , Subfundusz dokona wyceny zgodnie z punktem 3.2.,  

(d) (skreťlono), 

4) w przypadku, gdy skġadnik lokat jest p rzedmiotem obrotu na wiő-
cej niű jednym Aktywnym Rynku, wartoťciŌ godziwŌ jest kurs ustalo-
ny na rynku gġ·wnym. Przy wyborze rynku gġ·wnego dla danego 
skġadnika lokat Subfundusz bődzie kierowaġ siő nastőpujŌcymi zasa-
dami:  

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

(b) kryterium wyboru rynku gġ·wnego jest wo lumen obrotu na  
danym skġadniku lokat w ok resie ostatniego miesiŌca kalendarzo-
wego, 

(c) w przypadku, gdy papier wartoťciowy nowej emi sji wprowa-
dzany jest  do obrotu w momencie nie pozwalajŌcym na dokonanie 
por·wnania w okresie wskazanym w punkcie b), to wyc ena tego 
papieru wartoťciowego opiera siő o rynek, w kt·rym ja ko pierw-
szym ustalona zostaġa cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),  

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

3. Wycena skġadnik·w lok at nienot owanych na Aktywnym  Rynku 

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

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

2) dġuűne papiery wartoťciowe zawierajŌce wbudowane instrumenty  
pochodne:  

(a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrument·w  
pochodnych i ryzyka z nim zwiŌzane sŌ ťciťle powiŌzane z charak-

ter em wycenianego papieru dġuűnego i ryzykami z nim zwiŌzanymi 
wartoťł tego papieru dġuűnego bődzie wyznaczana przy zastoso-
waniu odpowiedniego dla danego papieru dġuűnego modelu wyce-
ny; zastosowany model wyceny w zaleűnoťci od charakterystyki 
wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakteryst yki sposo-
bu naliczania oprocentowani a bődzie uwzglődniał w swojej ko n-
strukcji mo dele wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrumen-
t·w pochodnych, zgodnie z pkt .  6) poniűej. Wbudowany instr u-
ment  pochodny nie bődzie wykazywany w ksiőgach rachunkowych 
odrőbnie, 

(b) w przypadku, gdy c harakter wbud owanych instrument·w  
pochodnych i ryzyka z nim zwiŌzane nie sŌ ťciťle powiŌzane z cha-
rakterem wycen ianego papieru dġuűnego i ryzykami  z nim zwiŌza-
nymi, w budowany instrument pochodny wyceniany jest w oparc iu 
o modele wġaťciwe dla poszczeg·lnych nstrument·w pochodnych 
zgodnie z pkt. 6) poniűej i wykazywany jest w ksiőgach rachunko-
wych odrőbnie,  

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

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru ð w oparciu o met ody 
wskazane w pkt 3.2. uwzglődniajŌce w szczeg·lnoťci wartoťł godzi-
wŌ akcj i,  na kt·re opiewa warrant lub pra wo poboru oraz wartoťł 
wynikajŌcŌ z nabycia tych akcji w w yniku realizacji praw przysġugu-
jŌcych warrantom lub prawom poboru, przy czym,  w przypadku gdy 
akcj e emitenta nie sŌ notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji  
zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowie-
niem pkt. 3)  powyűej, 

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

6) Instr umenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, w szczeg·lnoťci: 

(a) w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowa-
nych przepġyw·w pieniőűnych, 

(b) w przypadku opcji:  

¶ europejskich: model Blacka-Scholesa, 

¶ egzotycznych: model skośczonych r·űnic,  model Monte Carlo 

lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest r·w-
nieű stosowanie wzor·w anali tycznych bődŌcych modyfikacjŌ 
modelu Blacka-Scholesa, bŌdů innych technik wyceny uwzglőd-
niajŌcych charakterystykő wycenianej opcji egzotycznej,  

(c) w przypadku terminowych transakcji  wymiany walut, st·p  
procentowych: model zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych, 

7) jednostk i uczestnictwa i tytuġy uczestnictw a emitowane przez 
fundusze zagraniczne oraz instyt ucje wsp·lnego inwestowania majŌ-
ce siedzibő za granicŌ - w oparciu o ostatnio ogġoszonŌ wartoťł  
aktyw·w nett o na jednostkő uczestnictwa lub tytuġ uczestnictw a,  
z uwzglődnieniem zdarześ majŌcych wpġyw na wartoťł godziwŌ  
j akie miaġy miejsce po dniu ogġoszenia wart oťci aktyw·w netto na 
jednostkő uczestnictwa  lub tytuġ uczestnictwa ,  

8) Instrumenty Rynku Pieniőűnego nie bődŌce papierami wartoťcio-
wymi oraz inne instrumenty fin ansowe - w wartoťci godziwej, usta-
lonej za pomocŌ analizy zdyskontowanych przepġyw·w pieniőűnych 
lub odpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do kt·rego dane 
bődŌ pochodził z Aktywnego Rynku, 

9) depozyty ð w wartoťci godziwej wynika jŌcej  z sumy wartoťci  
nominalnej o raz naliczonych odsetek; przy czym kwotő naliczonych 
odsetek ustala siő przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.  

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

1) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat przez wyspecjalizowanŌ, 
niezaleűnŌ jednostkő ťwiadczŌcŌ tego rodzaju usġugi, o ile moűliwe 
jest  rzetelne oszacowanie przez tő jednostkő przepġyw·w pieniőű-
nych zwiŌzanych z tym skġadnikiem l okat;  

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

3) oszacowanie wartoťci skġadnika lokat za pomocŌ powszechnie 
uznanych metod estymacji ;  

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

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

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

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

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

4) ostatnio dostőpne ceny transakcyjne do tyczŌce danego skġadnika 
lokat , w szczeg·lnoťci cenő nabycia.  
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3.4. Modele wyceny, o kt·rych mowa powyűej, bődŌ stosowane  
w spos·b ciŌgġy. Kaűda zmiana modelu wyceny bődzie publikowana 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy 
sprawozdawcze. 

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

3.6. W przypadku przeszacowania skġadnika lokat Subfunduszu  
dotychczas wycenianego w wartoťci godziwej, do wysokoťci skory-
gowanej ceny nabycia ð wart oťł godziwa wynikajŌca z ksiŌg rachun-
kowych Funduszu stanowi,  na dzieś przeszacowania, nowo ustalonŌ 
skorygowanŌ cenő nabycia.  

4. Szczeg·lne zasady wyceny  

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

4.2. Papiery wart oťciowe nabyte przy zobowiŌzaniu siő drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia siő, poczŌwszy od dnia zawarcia umowy kup-
na, metodŌ skorygowanej  ceny nabycia oszacowanej przy zastoso-
waniu Efektywnej Stopy Procentowej.  

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

4.4. (skreťlono). 

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

4.6. Aktywa oraz zobowiŌzania Subfunduszu, o kt·rych mowa powy-
űej, wykazuje siő w zġotych, po przeliczeni u wedġug ostatniego  
dostőpnego ťredniego kursu wyliczonego dla danej waluty prz ez  
Narodowy Bank Polski. 

4.7. Wartoťł Aktyw·w Subfunduszu notowanych lub denominowa-
nych w walut ach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wyl icza kur-
su, okreťla siő w relacji  do ostatniego dostőpnego ťredniego kursu 
wyliczonego dla waluty USD przez Narodowy Bank Polski, a jeűeli nie 
j est to moűliwe do waluty Euro.  

5. Oťwiadcze nie podmiotu upr awnionego do badania sprawozda-
nia fi nansowego  
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3.2.5.  Infor macj e o wysokoťci opġat i prowizj i zwiŌzanych z uczestnic-
twem w Subfundus zu, sposobie ich nalic zania i pobierania oraz 
kosztach obciŌűajŌcych Subfundusz 

3.2.5.1.  Koszty Subfunduszu  

Rodzaje, maksymalna wysokoťł, spos·b kalkulacji i naliczania kosz-
t·w obciŌűajŌcych Subfundusz, w ty m wynagrodzenie Towarzystwa 
oraz terminy, w kt·rych najwczeťniej moűe nastŌpił pokrycie  
poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w okreťlone sŌ w treťci art .  27 Roz-
dziaġu X Czőťci I Statutu oraz art. 6 Rozdziaġu II Czőťci II Statutu . 

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

Wsp·ġczynnik WKC odzwierciedla udziaġ koszt·w niezwiŌzanych  
bezpoťrednio z dziaġalnoťciŌ inwestycyjnŌ Subfunduszu w ťredniej 
wartoťci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. 

Wsp·ġczynnik WKC wylicza siő za ostatni peġny rok obrotowy wedġug 
wzoru:  

WKC = Kt/WANt ķ 100%, 

gdzie:  

K - oznacza koszty Funduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szcze-
g·lnych zasadach rachunkowoťci funduszy inwestycyjnych z wyġŌ-
czeniem 

1) koszt·w transakcyjnych, w tym prowizji i opġat maklerskich oraz 
podatk·w zwiŌzanych z nabyciem lub zbyciem skġadnik·w portfe la,  

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

3) ťwiadcześ wynikajŌcych z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem 
sŌ instrumenty pochodne, 

4) opġat zwiŌzanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczest-
nictwa lub innych  opġat ponoszonych bezpoťrednio przez Uczestnika,  

5) wartoťci usġug dodatkowych, 

t - oznacza okres, za kt·ry sŌ przedstawiane dane, 

WAN - oznacza ťredniŌ Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu. 

 

Wsp·ġczynnik  WKC Subfunduszu za ostatni peġny rok obrotowy 
2020 wynosi: 2,07%. 

3.2.5.3.Op ġaty Manipulacyjne  z tytuġu zbycia  i odkupieni a Jednostek  
Uczestnictwa oraz in ne opġaty uiszczane bezpoťrednio przez 
Uczestni ka 

Opġata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnict wa 

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

¶ 4% wpġaty dokonanej p rzez nabywcő ð dla Jednostek Uczestnictwa 

kategorii A,  

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

Towarzystwo z tytuġu zbywania Jednostek Uczestnict wa kategorii  
C nie pobiera Opġaty Manipulacyjnej.  

Opġata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestn ictwa kat egorii  
B i C pobiera Opġatő ManipulacyjnŌ w wysokoťci nie wyűszej niű: 

¶ 2% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa przed opoda tkowaniem ð dla Jednostek Uczest-
nict wa kategorii  B, 

¶ 4% kwoty naleűnej Uczestnikowi z tytuġu odkupienia tych Jedno-
stek Uczestnictwa pr zed opodatkowaniem ð dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii C. 

Towarzystwo z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kat egorii 
A nie pobiera Opġaty Manipulacyj nej.  

Opġata Manipulacyjna za konwersjő i zamianő Jednostek Uczestnic-
twa  

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany 
podlega Opġacie Manipulacyj nej. Opġata manipulacyj na za zamianő 
pobierana j est w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokoťci 
wskazanej w Tabeli Opġat udostőpnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzeűeniem,  űe maksymalna wysokoťł tej opġaty 
nie moűe był wiőksza niű 4% wpġaty dokonanej w r amach nabycia 
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu. 

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji 
podlega Opġacie Manipulacyjnej. Opġat a Manipulacyj na za konwersjő 
pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokoťci 
wskazanej w Tabeli Opġat udostőpnianej zgodnie ze Statutem i Pro-
spektem, z tym zastrzeűeniem, űe maksymalna wysokoťł tej opġaty 
nie moűe był wiőksza niű 4% wpġaty dokonanej w ramach nabycia 
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu. 

Skala i wysokoťł stawek Opġat Manipulacyjnych dla kaűdego rodzaju 
operacji na Je dnostkach Uczestnictwa ustalana jest  przez Towarzy-
stwo w Tabeli Opġat. Opġaty Manipulacyjne mogŌ był okreťlone in-
dywidualni e dla danego Dystrybutora zbywajŌcego Jednostki Uczest-
nictw a bezpoťrednio. 

Towarzystwo, moűe obniűył wysokoťł stawki Opġat Manipulacyjnych 
lub zwolnił nabywcő Jednostek Uczestnict wa, wszystkich nabywc·w, 
bŌdů okreťlonŌ grupő nabywc·w, z obowiŌzku ich ponoszenia w sy-

tuacjach okreťlonych poniűej.  

Zwolnienie z Opġaty Manipulacyjne j lub  obniűenie jej stawki moűe 
nastŌpił w nastőpujŌcych wypadkach: 

¶ w okresie kampanii promocyj nej Towarzystwa lub Funduszu lub 

Subfunduszu, 

¶ w przypadku nabywania, w tym t akűe w ramach t ransakcji kon-
wersji lub zamiany,  przez jednego nabywcő jednorazowo jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych  zarzŌdzanych przez 
Towarzystwo za kwotő przekraczajŌcŌ 100.000 (sto tysiőcy) zġ lub 
zġoűenia pisemnej deklara cji ġŌcznego nabycia j ednostek za takŌ 
kwotő w okreťlonym czasie; deklaracja jest w iŌűŌca dla Uczestni-
ka. Przez ġŌczne nabycie jedn ostek uczestnictwa, w tym takűe  
w ramach transakcji  konwersji lub z amiany, r ozumie siő kolejne 
nastőpujŌce po sobie nabycia, w t ym t akűe nabycia w ramach 
konwersji  lub zamiany jednostek uczestn ictwa funduszy inwesty-
cyj nych zarzŌdzanych przez Towarzystwo w terminie wskazanym 
w deklaracj i zġoűonej przez Uczestnika i zaakceptowanej p rzez 
Towarzystwo. W przypadku zġoűenia takiej de klaracji  przez 
Uczestni ka Towarzystwo bezpoťrednio lub za poťrednictwem  
Dystrybutora niezwġocznie inf ormuje  o akceptacji dek laracji  
i przyznanej zniűce albo zwolni eniu z opġat lub o braku akceptacji  
deklaracji ,  

¶ w ramach uczestnictwa w Programach, 

¶ w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz 
podmiot·w zaleűnych od akcjonariuszy i w stosunku do nich domi-
nujŌcych, pracownik·w Towarzystwa, pracownik·w Agenta Trans-
ferowego, pracownik·w Depozytariusza, pracownik·w akcjonariu-
szy Towarzystwa oraz pracownik·w Dystrybutor·w i podmiot·w 
wsp·ġpracujŌcych z Towarzystwem lub Dystrybutorem na podsta-
wie zawartych  z nimi  um·w o ťwiadczenie usġug, 

¶ dokonywania przez Uczestn ika reinwestycji,  

¶ na wniosek Dystrybutora,  

¶ w ramach uwzglődnienia Reklamacji Uczestnika.  

Szczeg·ġowe informacje  o stawkach Opġat  Manipulacyjnych obowiŌ-
zujŌcych u poszczeg·lnych dystrybutor·w wskazane zostaġy w Tabeli 
Opġat zamieszczonej na stronie int ernetowej Towarz ystwa.  

Opġaty Manipulacyjne , zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy, naleűne sŌ 
Dystrybutorowi 

3.2 .5.4.W skazanie opġaty zmiennej, bődŌcej czőťciŌ wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie,  kt·rej wysokoťł jest uzaleűniona od 
wynik·w Subfunduszu  

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

3.2. 5.5.W skazanie maksymalnej wysokoťci wynagrodzenia Towarzy-
stwa za  zarzŌdzanie Subfundus zem, a takűe maksymalnego po-
ziomu  wynagro dzenia  za zarzŌdzanie funduszem inwestycyjnym 
otwar tym, funduszem z agranicznym lub instytucjŌ wsp·lnego in-
westow ania zarzŌdzanych prze z Towarzy stwo  lub podmiot z gru-
py kapitaġowej towarzystwa, jeűeli Subfundusz loku je powyűej 50 
% swoich aktyw·w w jednostk i ucze stnictwa, certyfikaty  inwesty-
cyjne lub tytuġy uczestnictwa ty ch fun duszy lub instytucji wsp·l-
nego inwestow ania 

Towarzystwo z tytuġu zarzŌdzania Subfunduszem pobiera Wynagro-
dzenie Towarzystwa r·wne kwocie naliczonej od Wartoťci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu, nie wiőkszej niű kwota stanowiŌca w skali roku 
r·wnowartoťł 2,5 % Wartoťci Aktyw·w Netto Subfunduszu.  

Towarzystwo ni e pobiera wynagrodzenia, o kt·rym mowa w art. 101 
ust. 5 Ustawy.  

3.2.5.6 .Wskazanie is tniejŌcych um·w lub poroz umieś na podstawi e, 
kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub po-
ťrednio sŌ rozdziel ane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub   
inny po dmio t   

Nie dotyczy. Nie zostaġy zawarte umowy lub porozumienia, na pod-
stawie, kt·rych koszty dziaġalnoťci Subfunduszu bezpoťrednio lub 
poťrednio sŌ rozdzielane miődzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot . .  

3.2.5.7 .Wskazanie ťwiadcześ dodatkow ych or az wskazanie wpġywu 
tych usġug na wysokoťł prowizji pobier anych pr zez podmiot pro-
wadzŌcy dziaġalnoťł maklerskŌ oraz na wysokoťł wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem  

NastőpujŌce ťwiadczenia dodatkowe real izowane sŌ na rzecz 
Subfunduszu przez podmioty pro wadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ  
w ramach wykonywania przez nie um·w poťrednict wa w obrocie  
papierami wartoťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub  
instrumentami p ochodnymi:  

¶ przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz  lub  
rekomendacji,  

¶ oferow anie dostőpu do elektronicznych  system·w transakcyjnych 

lub elektronicznyc h system·w potwierdześ zawarcia transakcji.  

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiŌzku ze ťwiadczeniem 
takich usġug przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ  
j akichkolwi ek dodatkowych koszt·w na rzecz tych podmiot·w. Jedy-
nym kosztem ponoszonym przez Subfundusz lub Towarzystwo sŌ 
prowizje za poťredniczenie tych podmiot·w w obrocie papier ami 
wartoťciowymi, instrumentami rynku pieniőűnego lub instrumentami 
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pochodnymi, na kt·rych ustalenie ni e wpġywa fakt wykonywania 
przez podmioty prowadzŌce dziaġalnoťł maklerskŌ ťwiadcześ dodat-
kowych. Ťwiadczenia dodatkowe nie wpġywajŌ takűe na wysokoťł 
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŌdzanie Subfunduszem.  

3.2.6.P odstawowe d ane f inansowe Subfunduszu w ujőciu historycz-
nym 

3.2.6.1. Wart oťł aktyw·w nett o Subfunduszu na koniec ostatniego 
roku obrotowego wedġug sprawozdania fina nsowego Subfunduszu 
zbadanego przez biegġego rewidenta  

 

 

3.2.6.2 . Wartoťł ťrednie j  stopy z wrotu z  inwest ycji  w Jednostki 
Uczestnictwa z a ostat nie 2 lata w przypadku fund uszy prowadzŌ-
cych dziaġalnoťł nie dġuűej niű 3 lata, albo za ostatnie  3, 5 i 10 la t  

 

 

3.2.6.3. Okreťlenie wzorca sġuűŌcego do oceny efektywnoťci inwesty-
cji  w Jednostk i Uczestnictwa odzwierciedlajŌcego zachowanie siő 
zmien nych r ynkowych najlepiej oddajŌcych cel i polity kő inwe-
stycyjnŌ Subfunduszu , zwanego dalej : ăwzorcemó (benchmark) 
wraz z informacjŌ o dokonanych zmianach wzorca, jeťli takie 
miaġy miejsce  

Wzorcem sġuűŌcym do oceny efektywnoťci inwestycj i w subfundusz 
j est stopa zwrotu skġadajŌca siő w 20% ze stopy zwrotu indeksu  WIG, 
30% ze stawki WIBOR 3M powiőkszonej o 2 punk ty p rocentowe oraz 
50% ze stopy zwrotu indeksu Treasury Bondspot  Poland Index (TBSP).  

Wzorzec jest opracowywany przez administrat ora wpisanego do  
rejestru, o kt·rym mowa w art. 36 rozporzŌdzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w  sprawie 
indeks·w stosowanych jako wskaůniki ref erencyjne w instrum entach 
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynik·w fundu-
szy inwestycyjnych i zmieniajŌcego dyrektywy 2008/48/WE  
i 2014/17/UE oraz rozporzŌdzenie (UE) 596/2014 (Dz. Urz. UE L 171 
z 29.06.2016, ăRozporzŌdzenie 2016/1 011ó). Towarzystwo p osiada 
procedurő zmiany wskaůnik·w referencyjnych na wypadek istotnych 
zmian lub zaprzestania opracowywania wzorca, stanowiŌcŌ plan,  
o kt·rym mowa w art. 28 ust. 2 RozporzŌdzenia 2016/1011.   

Do dnia 7 kwietnia 2020 r. wġŌcznie wzorzec stanowiġa stopa zwrotu 
skġadajŌca siő w 25% ze stopy zwrotu indeksu WIG, 25% ze stawki 
WIBOR 3M powiőkszonej o 2 punk ty p rocentowe oraz 50% ze stopy 
zwrotu  indeksu Treasury Bondspot Poland Index (TBSP). 

 

Do dnia 6 sierpnia 2019 r. wġŌcznie wzorzec stanowiġa stopa zwrotu  
skġadajŌca siő w 50% ze stopy zwrotu i ndeksu WIG oraz w 50% ze 
stawki WIBID overnight (WIBID ON). 

Do dnia 30 lipca 2013 r. wġŌcznie wzorzec do oceny efektywnoťci  
inwestycj i w Jednostki Uczestnictwa stanowiġa stopa zwrotu zbudo-
wana w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG oraz w 50% ze ťredniej  
rentownoťci 52 tygodniowych bon·w skarbowych.  

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

 

  

3.2.6 .5.  Informacja, űe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika  
z inwestycj i je st uzaleűniona od wart oťci Jednostki U czestnictwa  
w momencie jej zb ycia i odk upienia przez Su bfundusz oraz wyso-
koťci po branych przez Subfundusz opġat manipulacyj nych oraz űe 
wyni ki  histor yczne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w prz y-
szġoťci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, űe indywidualna stopa zwrotu 
Uczestnika z inwestycji jest  uzaleűniona od wartoťci Jednostki 
Uczestnict wa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz 
oraz wysokoťci pobranych przez Subfundusz opġat manipulacyjnych. 
Wyniki his tory czne nie gwarantujŌ uzyskania podobnych w przyszġo-
ťci.  

3.3 . Noble F und Akcji  Polskich (do dni a 7 kwiet nia 2020 r. N oble  Fund 
Akcj i)  

3.3.1. Zwiőzġy opis polityki  inwestycyjnej  

3.3.1.1.  Cel inwestycyjny oraz g ġ·wne kategorie lokat Subfu nduszu  
i ich dyw ersyf ikacja  

Celem inwestyc yjnym Subfunduszu jest wzr ost wartoťci jego Akty-
w·w w wyniku wzrostu wart oťci lokat . Fundusz nie gwarantuj e osiŌ-
gniőcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.  

Fundusz realizuje cel inwestycyjn y Subfunduszu poprzez inwestowa-
nie Aktyw·w Subfunduszu gġ·wnie w akcje, prawa do akcj i, prawa 
poboru, warranty su bskrypcyjne, kwity depozytowe i obl igacje za-
mienne, bődŌce przedmiotem oferty publi cznej lub d opuszczone do 
obrotu na Gieġdzie Papier·w Wartoťciowych S.A. w Warszawie, ofe-
rowane gġ·wnie przez podmioty  majŌce siedzibő w Rzeczypospolitej 
Polskiej lub prowadzŌce dziaġalnoťł operacyjnŌ w  Rzeczypospolitej 
Polskiej . Fundusz moűe inwestował Aktywa Subfunduszu takűe w in-
ne przewidziane w Statucie katego rie lokat  oferowane gġ·wnie przez 
podmioty  majŌce siedzibő w Rzeczypospolitej Polskiej lub prow a-
dzŌce dziaġalnoťł operacyjnŌ w Rzeczypospolitej Polskiej .  

Fundusz dokonujŌc lokat Aktyw·w Subfunduszu bődzie stosowaġ  
nastőpujŌce zasady dywersyfikacji lokat:  

1) caġkowita wartoťł inwestycji Subf unduszu w akcj e, prawa do ak-
cji, prawa poboru, war ranty subskrypcyjne, kwity d epozytowe i obli-
gacje zamienne, je dnostki uczestnict wa i tytuġy uczestnictwa fundu-
szy, kt·rych aktywa ulokowane sŌ gġ·wnie w akcje, powiőkszona  
o wartoťł Instrument·w Pochodnych oparty ch o akcj e lub indeksy 
akcji  nie moűe był niűsza niű 70% wartoťci Aktyw·w Subfunduszu,  

2) (skreťlono).  

W czőťci, w kt·rej Aktywa Subfunduszu nie sŌ zainwestowane  
w kategorie lok at okreťlone zdaniu poprzednim, Fundusz inwestuje 
Aktywa Subfunduszu w pozostaġe kategorie l okat przewidziane w art. 
9 ust. 3 Czőťci I Statutu zgodnie z obowiŌzujŌcym prawem i posta-
nowieniami Statutu,  przy czym jednostki  uczestnictw a i tytuġy 
uczestnictwa stanowił mogŌ od 0% do 10% wartoťci Aktyw·w 
Subfunduszu. 

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

¶ l isty zastawne,  

¶ depozyty bankowe,  

¶ Instrumenty Pochodne, w ty m Niewystandaryzowane Instrumenty 

Pochodne, 

¶ j ednostki uczestnictwa oraz tytuġy uczestnictwa emi towane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje  wsp·lnego inwestowania ma-
jŌce siedzibő za granicŌ,  

3.3.1.2. Zwi őzġy opis kryt er i·w doboru lokat do portfela inwe stycyj-
nego Subfunduszu 

Gġ·wnym kryterium, kt·rym bődzie kierowaġ siő Subfundusz, jest 
analiza fundamentalna i por tf elowa.  

Kryteriami doboru pos zczeg·lnych kategorii lokat Subfunduszu sŌ:  

1) dla akcji , praw d o akcj i, praw poboru,  warrant·w subskrypcyj-
nych i kwit·w depozytowych:  

a) prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych  
emitenta , 
b) ryzyko dziaġalnoťci emitenta,  
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoťciowego w ujőciu 
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bezwzglődnym w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami war-
toťciowymi lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indek su gieġdowe-
go; 

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

a) analiza trend·w makroekonomicznych w kraj u bődŌcym siedzi-
bŌ emitent a, 
b) prognozowane zmiany ksztaġtu krzywej d ochodowoťci, 
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka  inwestycyjnego 
zwiŌzanego z danym papierem wartoťciowym lub Instru mentem 
Rynku Pieniőűnego, 
e) wpġyw na ťredni okres do wykupu caġego portfela inwest ycyjne-
go, 
f) wiarygodnoťł kredytowa emitenta, 
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych ð zastosowanie bődŌ 
miaġy r·wnieű kryteria doboru lokat okreťlone w pkt 1) powyűej 
oraz warunki  zamiany obligacji na akcje ; 

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

a) moűliwoťł efektywnej dywersyfikacji  lokat Subfunduszu, 
b) moűliwoťł efektywnej realizacji c elu inwestycyjnego Subfundu-
szu, 
c) adekwatnoťł polityki inwestycyjn ej  funduszu inwestycyjnego 
otwarteg o, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwe-
stowania do polityki inwestycyjnej Subfund uszu; 

4) dla depozyt·w: 

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

5) dla Instrument·w Pochodnych: 

a) adekwatnoťł, rozumiana jako zgodnoťł instrument·w bazowych 
z politykŌ inwestycyjnŌ obowiŌzujŌcŌ dla danego Subfunduszu, 
b) efektywnoťł, rozumiana jako zgodnoťł zmiany wartoťci Instru-
mentu Pochodnego z oczekiwanŌ zmianŌ wartoťci instrumentu  
bazowego, 
c) pġynnoťł, rozumiana jako ist nienie wolumenu obrotu danym  
Instrum entem Pochodnym znacznie przewyűszajŌcego wielkoťł 
t ransakcji,  
d) koszt, rozumiany ja ko koszt ponoszony w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu  
nabycia instrumentu bazowego, 
e) dostőpnoťł.  

3.3.1.3. Wskazanie uzna nego indeksu akcji lub d ġuűnych papier·w 
wartoťciowych, rynku,  kt·rego indeks dotyczy oraz stopnia  
odzwie rci edlenia indeksu przez Subfundusz  

Subfundusz nie odzwierciedla  skġadu uznanego indeksu akcji l ub 
dġuűnych papier·w wartoťciowych. 

3.3.1.4. Wskazanie  czy wartoťł aktyw·w netto portfela inwes ty cyjn e-
go Subf unduszu moűe siő charakteryzował duűŌ zmiennoťciŌ wy-
nikajŌcŌ ze skġadu portfela lub z przyjőtej techniki z arzŌdzania 
port felem  

Ze wzglődu na duűŌ zmiennoťł cen instrument·w fi nansowych,  
w kt·re Subfundusz lokuje Aktywa, wartoťł aktyw·w netto portf ela 
inwestycyjnego moűe ulegał istotnym zmianom. 

3.3.1.5. Ws kazanie, czy Subfundusz moűe zawierał umowy,  kt·rych 
przedmiote m sŌ Instrumenty Poch odne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrum enty Pochodne oraz wpġywu tych um·w na ryzyko 
zwiŌzane z przyjőtŌ poli tykŌ inwestycyjnŌ 

Subfundusz moűe, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub  
w celu zapewnieni a sprawnego zarzŌdzania portf elem inwestycyj-
nym, zawierał umowy majŌce za przedmiot Inst rumenty Pochodne  
i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.  

Subfundusz doġoűy wszelkich staraś, aby zawarte umowy, kt·rych 
przedmiotem sŌ Instrumenty Pochodne przyczyniaġy siő do realizacji 
przyjőtej polityki inwest ycyjnej lub ograniczaġy ryzyko jej  niewyko-
nania. 

Zawarcie umowy majŌcej za przedmiot Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne moűe powodował powstanie ryzyka kontrahen-
ta polegajŌcego na tym, űe w okreťlonych przypadkach zachodzi 
prawdopodobieśstwo nie wywiŌzywania siő przez kontr ahenta z da-
nej  t ransakcji.  

3.3.1.6 Jeűeli udziel ono gwarancji wypġaty okr eťlonej kwoty z tyt uġu 
odkupieni a Jednostek Uczestnictwa ð wskazanie gwaran ta o raz 
warunk·w gwarancji  

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

3.3. 1.7 Wskazanie metody pomiaru caġkowitej ek spozycji Subf unduszu  

Caġkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu 
metody zaangaűowania, zgodnie z zasadami okreťlonymi RozporzŌ-
dzeniu Ministra Finans·w z dnia 2 lipca 2019 r.  w sprawie sposobu, 
tr ybu oraz warunk·w prowadzenia dziaġalnoťci przez towarzystwa 
funduszy inwestycyjn ych. 

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

3.3.2 . Opis ryz yka zwiŌzanego z inw estowaniem w  Jednostki Uczes t-

nictwa, w tym ryzy ka inwestycyjneg o zwiŌzanego z przyjőtŌ poli-
tykŌ inw estycyjnŌ Subfunduszu 

1) Opis ryz yka inwestycy jnego zwiŌzanego z polity kŌ inwestycyj-
nŌ,  z uwzglődnieniem strategii zarzŌdzania i szczeg·lnych strate-
gii inwes tycyjnych s tosowanych w odniesieniu do inwestycji na 
okreťlonym obszarze geograficznym, w okreťlonej branűy lub sek-
torze gospodarczym albo w odni esieniu do okreťlonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedleni a indeksu  

- Ryzyko rynkowe  

Ryzyko rynkowe jest t o ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ spadku war-
toťci lokat w wyniku niekorzystnego ksztaġtowania siő cen instru-
ment·w finansowych bődŌcych przedmiotem lokat Subfunduszu. 
Skġadniki em ryzyka rynkowego jest ryz yko systematyczne rynku pa-
pier·w wartoťciowych. Wartoťł lokaty do pewnego stopnia zaleűy od 
zachowania caġego rynku, na kt·rym odbywa siő handel instrumen-
tami  finansowymi bődŌcymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 
Nie moűna wiőc wyeliminował go poprzez dywersyfikacjő portfela 
papier·w wartoťciowych. 

- Ryzyko kre dytowe 

Ryzyko kredytowe zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ trwaġej lub czasowej 
utraty przez  emit ent·w zdolnoťci do wywiŌzywania siő z zaciŌgniő-
tych zobowiŌzaś, w tym r·wnieű z trwaġŌ lub czasowŌ niemoűnoťciŌ 
zapġaty odsetek lub wykupu wyemitowan ych papier·w wartoťcio-
wych. Sytuacja taka moűe mieł miejsce w nastőpstwie pogorszenia 
siő kondycji finansow ej  emiten ta, spowodowanego zar·wno czynni-
kami wewnőt rznymi emiten ta, jak i  uwarunkowaniami zewnőtrznymi 
(parametr y ekonomiczne, o toczenie prawne itp. ). Pogorszenie siő 
kondycji fin ansowej emitenta znajduje swoje odzwierc iedlenie  
w spadku cen dġuűnych papier·w wartoťciowych wyemitowanych 
przez ten podmiot.W skġad tej kategorii ryzyka wchodzi r·wnieű ry-
zyko zwiŌzane z obniűeniem rati ngu kredytowego emite nta przez 
agencjő rati ngowŌ i wynikajŌcy z niego spadek cen dġuűnych papie-
r·w wartoťciowych bődŌcy nastőpstwem wymaganej przez inwesto-
r·w wyűszej premii za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emi-
tent·w dġuűnych papier·w wartoťciowych, takűe skarbowych. 

- Ryzyko kont rahenta  

Ryzyko kontrahenta zwiŌzane jest z moűliwoťciŌ nie wywiŌzania siő 
drugiej strony zawa rt ej prze z Subfundusz transakcji ze zobowiŌzaś 
wynikajŌcych z zawart ych um·w. Ryzyko to wystőpuje gġ·wnie  
w transakcjach terminowych, w kt·rych termin reali zacji  nastőpuje 
po dacie dokonania transakcji.  

- Ryzyko rozlicze nia 

Ryzyko zwiŌzane z moűliwoťciŌ nieterminowego rozliczenia lub nie-
rozliczenia t ransakcji dotyczŌcych skġadnik·w portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu. Nietermi nowe rozliczenie transakcj i lub j ego brak 
moűe w przypadku negatywnego zachowania siő cen papier·w war-
toťciowych wpġywac na spadki wartoťci Jednostki Uczestnictwa. Do-
datkowo niet erminiowe rozliczeni e lub brak rozliczenia moűe powo-
dował koniecznoťł poniesienia przez Subfundusz dodatkowych kosz-
t·w zwiŌzanych z f inansowaniem nierozliczonych p ozycji.  

- Ryzyko pġynnoťci 

Ryzyko zwiŌzane z brakiem moűliwoťci realizacji transak cji na rynk u 
przy obowiŌzujŌcych poziomach cen. Ryzyko to wystőpuje najcző-
ťciej w sytuacj i niskich obrot·w na gieġdzie lub  rynku miődzybanko-
wym uniemoűliwiajŌcych kupno lub sprzedaű w kr·tkim czasie pakie-
tu papier·w wartoťciowych bez istotnych zmian cen.  

- Ryzyko wa luto we 

Ůr·dġem powyűszego ryzyka sŌ inwestycje w aktywa denominowane 
w walucie obcej ,  a takűe inwestycje w tytuġy uczestn ictwa funduszy 
inwestujŌcych w papiery  wartoťciowe denominowane w walutach 
obcych. Fluktuacje kurs·w walutowych mogŌ przyczynił siő do 
wzmocnienia lub osġabienia zyskownoťci zagranicznych inwestycji , 
co z kolei  przekġada siő na wahania wartoťci Jednostk i Uczestnictwa.  

Dodatkowo poziom kurs·w walutowych, jako jeden z gġ·wnych  
parametr·w makroekonomicznych, moűe wpġywał na atrakcyjnoťł 
inwestycyjnŌ oraz ceny krajowych papier·w wartoťciowych, szcze-
g·lnie w przypadku gwaġtownych zmian kurs·w walutowy ch. W·w-
czas zmiany cen papier·w wartoťciowych na rynku bődŌ wpġywaġy na 
zmiany wartoťci Jednostki Uczestnictwa . 

- Ryzyko zwiŌzane z przechowywaniem Aktyw·w Subfunduszu 

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

- Ryzyko zwiŌzane z koncen tr acjŌ aktyw·w lub rynk·w 

Ryzyko to jest zwiŌzane z moűliwoťciŌ inwestycj i znacznej czőťci  
aktyw·w Subfunduszu w instrumenty finansowe po jedynczych emi-
tent·w lub  powiŌzanych emitent·w, co moűe negatywnie wpġynŌł 
na stopő zwrotu Subfunduszu w przypadku niepoűŌdanej zmiany cen 
takich lokat . Ponadto ryzyko to moűe był takűe zwiŌzane z moűliwo-
ťciŌ zaistnienia sytuacji, w kt·rej lokaty Subfunduszu bődŌ skoncen-
trowane na okreťlonym sektorze rynku lub  okreťlonym obszarze geo-
graficznym. W·wczas niekorzystne zdarzenia majŌce negatywny 
wpġyw na dany sektor rynku lub obszar geograficzny mogŌ w znaczŌ-
cym stopniu wpġywał na wahania i wartoťł Aktyw·w Subfunduszu.  
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- Ryzyko specyficzn e sp·ġki 

Akcje  lub udziaġy sp·ġek, kt·re sŌ przedmiotem lokat Funduszu, pod-
legajŌ ryzyku specyficznemu danej sp·ġki. Gġ·wne czynniki ryzyka 
to: jakoťł produktu i biznesu, skala dziaġania i wielkoťł sp·ġki,  
jakoťł zarzŌdu, struktur a akcjonariatu, p olityka dywidendowa, r egu-
lacje pra wne, przejr zystoťł dziaġania, zdarzenia losowe.  

- Ryzyko zwiŌzane z inwestowaniem  w tytuġy uczestnictwa fundu-
szy zagraniczny ch oraz inst ytucji wsp·lnego inwest owania  

W przypadku inwestowania w tytuġy uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych oraz instytucji wsp·lnego inwestowania, opr·cz ryzyk wġa-
ťciwych dla instrum ent·w finansowych wchodzŌcych w skġad ich 
portfeli, wystőpujŌ nastőpujŌce rodzaje ryzyk:  

Å ryzyko braku wpġywu na skġad portfe la i  jego zmiany dokonywane 
przez zarzŌdzajŌcego funduszem zagranicznym lub instytucjŌ wsp·l-
nego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wpġywu na zmiany oso-
by zarzŌdzajŌcej instytucjŌ wsp·lnego inwestowania oraz na zmiany 
stra tegii inw estycyjnej i stylu zarzŌdzania takŌ instytucjŌ,  

Å ryzyko wynikajŌce z braku dostőpu do aktualnego skġadu port fela 
inwestycyjne go ð zgodnie z regulacjami, kt·rym podlegajŌ fundusze 
zagraniczne oraz instytucje wsp·lnego inwestowania, sŌ one zobo-
wiŌzane ujawniał skġad ich portf eli inwestycyjnych wyġŌcznie perio-
dycznie, co powoduje, iű zarzŌdzajŌcy Funduszem, podejm ujŌc  
decyzjő o zakupie/spr zedaűy tytuġ·w uczestnict wa, ma dostőp  
wyġŌcznie do bieűŌcej wyceny aktyw·w funduszu zagranicznego lub 
instytu cji  wsp·lnego inwestowania or az do historycznego skġadu 
portfela tych insty tucji ,  

Å ryzyko zawieszenia wyceny tytuġ·w uczestnictwa fundusz y zagra-
nicznych oraz instytucji wsp ·lnego inwestowania. W przypadku  
zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytuġ·w uczestnictwa 
funduszy zagranicznych oraz instyt ucji  wsp·lnego inwestowania, 
Subfundusz - w przypadku znacznego zaangaűowania w te tytuġy - 
moűe utracił moűliwoťł dokonania wiarygodnej wyceny istotnej cző-
ťci Aktyw·w, co prowadzi do zawieszenia zbywania i odkupywania 
Jednostek Uczestnic twa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy 
zawieszenie zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa moűe 
nastŌpił na okres do 2 tygodni, a nastőpnie moűe został przedġuűone 
na okres maksymalnie do 2 miesiőcy za zgodŌ KNF. W przypadku 
braku wyraűenia zgody przez KNF, lub w przypadku upġywu maksy-
malnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa  Subfunduszu, moűe zachodził koniecznoťł zastosowa-
nia wyceny tytuġ·w uczestnictwa funduszu zagranicznego nie-
uwzglődniajŌcej aktualnego skġadu j ego port fela ani of icja lnej  
wartoťci podawanej przez fundusz zagraniczny. 

- Ryzyko niedopuszczenia walo r·w do notowaś 

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

- Ryzyko wyceny  

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych 
na Aktywnym Rynku modeli wyceny przynaleűnych do poszczeg·l-
nych kategorii l okat.  

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

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

- Ryzyko stopy proc ent owej  

Ryzyko zwiŌzane ze zmianŌ cen papier·w dġuűnych o staġym opro-
centowaniu w wyniku zmiany rynkowej sto py procentow ej . W przy-
padku wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoťciowych 
spada, w przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w war-
toťciowych roťnie. W przypadku sp·ġek finansujŌcych swojŌ dziaġal-
noťł poprzez kredyty podwyűki st·p procentowych mogŌ siő wiŌzał 
ze zwiőkszeniem koszt·w f inansowych ponoszonych przez te sp·ġki, 
co moűe powodował kġopoty z wywiŌzywaniem siő ze swoich zobo-
wiŌzaś w stosunku do obligatariu szy. Wymienione przyczyny zmian 
cen instrument·w finansowych na rynku wywoġane zmianami st·p 
procentowych mogŌ wpġywał na wahania oraz spadki wartoťci Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

- Ryzyko zwiŌzane z inwestowaniem w Instrume nt y Pochodne 

Z lokatami w  Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne zwiŌzane sŌ nastőpujŌce rodzaj e ryzyka: 

Å ryzyko rynkowe, zwiŌzane z moűliwoťciŌ poniesienia strat w wyni-
ku niekorzystnych zmian poziomu parametr·w rynkowych aktyw·w 
bazowych, od kt·rych uzaleűniona jest cena Instrument·w Pochod-
nych, takich jak ceny papier·w wartoťciowych, stopy procentowe, 

kursy walutowe, wartoťci indeks·w gieġdowych;  

Å ryzyko důwigni finansowej,  zwiŌzane z moűliwoťciŌ poniesienia 
strat przewyűszajŌcych wniesiony depozyt zabezpieczajŌcy. Wynika 
ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w Instrumenty  
Pochodne powodujŌcego moűliwoťł zwielokrotn ienia zysk·w lub 
start  z inwestycji;  

Å ryzyko niedopasowania wycen Instrument·w Pochodnych do wycen 
aktyw·w stanowiŌcych aktywa bazowe tych i nstrument·w;  

Å ryzyko rozliczenia transakcji, zwiŌzane z moűliwoťciŌ wystőpowa-
nia bġőd·w lub op·ůnieś w rozl iczeniach tra nsakcji, kt·rych przed-
miotem sŌ Instrumenty Pochodne;  

Å ryzyko pġynnoťci,  czyli ryzyko braku moűliwoťci zamkniőcia w od-
powiednio kr·tkim okresie czasu pozycji na Instrumentach Pochod-
nych bez znaczŌcego negatywnego wpġywu na Wartoťł Aktyw·w  
Net to Subfunduszu;  

Å ryzyko kontrahenta , rozumiane ja ko wartoťł niezrealizowanego zy-
sku na t ransakcjach, kt·rych przedmiotem sŌ Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika  z moűliwoťci niewywiŌza-
nia siő ze swoich zobowiŌzaś przez kontrahenta, z kt·rym Fundusz 
bődzie zawieraġ umowy obejmujŌce instrumenty  Pochodne; 

Å ryzyko modelu wyceny ð w przypadku Niewystandaryzowanych  
Instrument·w Pochodnych istnieje ryzyko zastosowania nieadekwat-
nego do specyfiki danego instrumentu  modelu wyceny, co moűe  
negatywnie wpġynŌł na Wartoťł Aktyw·w Netto Funduszu;  

Å ryzyko operacyjne zwiŌzane z zawodnoťciŌ system·w informatycz-
nych i wewnőtrznych system·w kontrol nych.   

 2) Opis ryzyka zwiŌzanego z uczestnictwem w Subfundu szu 

a) Ryzyko n ieosiŌgniőcia oczekiwane go zwrotu z inwe stycji  
w j ednostki uczestnictwa, z u wzglődnieniem  czynnik·w majŌcych 
wpġyw na p oziom ryzyka zwi Ōzanego z inwest ycjŌ: 

Towarzystwo nie gwarantuje osiŌgniőcia celu inwestycyjnego 
Subfunduszu, a takűe okreťlonej stopy zwrotu  z dokonanej przez 
Uczestnika Funduszu inwestycji w  Jednostki Uczestnict wa. In-
westycje na rynku  kapitaġowym obarczone sŌ wieloma ryzyka-mi, 
wymienionymi Prospekcie, kt·re mogŌ powodował wahania wyceny 
Wartoťci Aktyw·w Netto na Jednostkő Uczestnictwa, wġŌcznie  
z moűliwoťciŌ obniűenia tej wyceny poniűej p oziomu, po kt·rym 
Uczestnik nabyġ Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zain-
westowanego kapitaġu).  

- Ryzyko zwiŌzane z zawarciem okreťlonych um·w 

Podmioty, z kt·rymi zawarto u mowy o prowadzeniem Rejestru 
Uczestnik·w Funduszu, jak r·wnieű podmioty poťredniczŌce w zby-
waniu i  odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mogŌ nie 
wywiŌzał siő w spos·b prawidġowy z zawartych um·w, co moűe 
skutkował nieprawidġowŌ lub op·ůnionŌ realizacjŌ dyspozycji 
Uczestnik·w.  

- Ryzyko zwiŌzane ze szczeg·lnymi warun kami  zawart ych przez 
subfundus z t ransakcji  

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

- Ryzyko zwiŌzane z udzielo nymi  gwarancjami  

Subfundusz nie udziela gwarancji in nym podmiotom. 

- Ryzyko pġynnoťci zwiŌzane z brakiem moűliwoťci uzyskania 
ťrodk·w pieniőűnych z tytuġu odkupienia Jednostek Uczestnictwa  

Brak moűliwoťci zbycia istotnej czőťci skġadnik·w lokat Subfunduszu, 
moűe skutkował brakiem moűliwoťci realizacji prze z Subfundusz zo-
bowiŌzaś wobec Uczestnik·w z ty tuġu zġoűonych zleceś odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w terminach wskazanych w Pr ospekcie i Sta-
tucie .  

b) Ryzyko wyst Ōpienia szczeg·lnych ok oliczn oťci, na wystŌpienie 
kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpġywu lub ma ograniczony 
wpġyw: 

- Ryzyko likw idacj i Subfunduszu oraz Funduszu  

Zgodnie ze Statutem zar·wno Subfundusz, jak i Fundusz moűe ulec 
li kwidacji. Ro zwiŌzanie Funduszu nastőpuje po p rzeprowadzeniu  
likwidacji.  Z dniem rozpoczőcia likwidacji Fu ndusz nie moűe zbywał,  
a takűe odkupywał Jednostek Uczestnictwa. Likw idacja Funduszu 
polega na zbyciu jego aktyw·w, ťciŌgniőciu naleűnoťci Funduszu,  
zaspokojeniu w ierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnic-
twa przez wypġatő uzyskanych ťrodk·w pieniőűnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do li czby posiadanych przez nich Jedno-
stek Uczestnictwa. Zbywanie aktyw·w Funduszu powinno był doko-
nywane z naleűytym uwzglődnieniem interes·w Uczestnik·w Fundu-
szu. Uczestnik nie ma wpġywu na wystŌpienie przesġanek likwidacji  
Funduszu. Istnieje ryzyko , űe ťrodki pie niőűne wypġacane Uczestni-
kom bődŌ niűsze niű moűliwe do otrzymania w przypadku, gdyby 
Fundusz nie zostaġ postawiony w stan l ikwid acji.  

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moűe dokonał likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz moűe został zlikwidow any w przypadku 
podjőcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji.  W przypadku 




