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Warszawa, dnia 1 lipca 2021 r.

Ogtoszenie o zmianie
Prospektu Informacyjnego
Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Niniejszym Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie ogtasza o zmianach w Prospekcie

Informacyjnym Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty:

1)

2)

3)

4)

5)

Na stronie tytutowej Prospektu sformutowanie ,,28 maja 2021 r., Warszawa” otrzymuje brzmienie:

»1 lipca 2021 r., Warszawa”;

W Rozdziale | pkt 1 otrzymuje brzmienie:

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

finansowe

Osobami odpowiedzialnymi za informacje zawarte w Prospekcie sq:
Pawet Hominski - Prezes Zarzqdu Towarzystwa,

Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzqdu Towarzystwa,

Tomasz Gumkowski -Wiceprezes Zarzqdu Towarzystwa.”

W Rozdziale | pkt 3 nastepuje zmiana oséb sktadajacych oswiadczenie.

W Rozdziale Il pkt 4 otrzymuje brzmienie:

. Wysokos¢ kapitatu wtasnego Towarzystwa, w tym wysokos¢ sktadnikéow kapitatu wtasnego na ostatni dzier bilan-

sowy
Na ostatni dzien bilansowy (31 grudnia 2020 r.) wedtug sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego
rewidenta wysokos¢ kapitatu wtasnego Towarzystwa wyniosta: 69.015.654,00 zt, w tym:

Kapitat zaktadowy: 962.735 zt
Kapitat zapasowy: 55.092.595,00 zt
Zysk netto: 7.981.208,00 zt”

W Rozdziale Il pkt 7 ppkt 7.1 otrzymuje brzmienie:

.1 Cztonkdéw zarzqdu Towarzystwa

Pawet Hominski - Prezes Zarzqdu,
Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzqdu,

Tomasz Gumkowski - Wiceprezes Zarzqdu.”
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6) W Rozdziale Il pkt. 7 ppkt 7.2 otrzymuje brzmienie:

»7.2 Cztonkéw rady nadzorczej Towarzystwa

Mariusz Staniszewski - Cztonek Rady Nadzorczej,
Wojciech Tomasik - Cztonek Rady Nadzorczej,

Michat Matusewicz - Cztonek Rady Nadzorczej,
Joanna Tomicka - Zawora - Cztonek Rady Nadzorczej,

Ewaryst Zagajewski - Cztonek Rady Nadzorczej.”

7) W Rozdziale Il pkt 8 pkt 8.1 otrzymuje brzmienie:

,»8.1 Zarzqd
Pawet Hominski - Prezes Zarzqdu

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie na kierunku Finanse i Bankowos¢. Posiada licencje maklera
papierow wartosciowych nr 1183 oraz licencje doradcy inwestycyjnego nr 143. Posiada tytut CFA (Chartered
Financial Analyst). W latach 1995 - 1997 zatrudniony w Domu Maklerskim Magnus S.A. jako analityk. Nastepnie w
latach 1997 - 1999 zarzqdzat polskq czesciq aktywow niemieckiego funduszu East Capital Beteiligungen AG. W
latach 1999 - 2006 pracowat w Powszechnym Towarzystwie Emerytalnym DOM S.A. na stanowisku doradcy
inwestycyjnego odpowiedzialnego za zarzqdzanie portfelem akcji funduszu. Od roku 2006 zatrudniony w
Towarzystwie, najpierw na stanowisku zarzqdzajqcego funduszami, nastepnie takze na stanowisku Dyrektora
Dziatu Zarzqdzania Funduszami. Od stycznia 2012 r. petnit funkcje Cztonka Zarzqdu Towarzystwa. Od lipca 2021 r.
petni funkcje Prezesa Zarzqdu.

Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzqdu

Absolwentka Wydziatu Zarzqdzania Uniwersytetu Warszawskiego na kierunku zarzqdzanie finansami. Ukoriczyta
podyplomowe studia rachunkowosci w Wyzszej Szkole Finanséw i Zarzqdzania w Warszawie. Posiada uprawienia
do ustugowego prowadzenia ksiqg rachunkowych nadane przez Ministra Finanséw (Certyfikat Ksiegowy nr
9378/2005). Od stycznia 1998 r. do wrzesnia 2006 r. zwiqgzana z PKO/Credit Suisse Towarzystwem Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (obecnie PKO TFI S.A.), gdzie zatrudniona byta na stanowisku Dyrektora Operacyjnego oraz
Gtéwnego Ksiegowego Funduszy, kierujgcego pracami zespotu wyceny aktywow funduszy. Od 2006 r. petnita funkcje
Cztonka Zarzqdu Towarzystwa. Od lipca 2021 r. petni funkcje Wiceprezesa Zarzqdu.

Tomasz Gumkowski - Wiceprezes Zarzqdu

Absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie na kierunku Finanse i Bankowos¢. W 2007 roku otrzymat certy-
fikat CIA (Certified Internal Auditor) wydany przez The Insitute of Internal Auditors. Tytut MBA (Executive Master

of Buisness Administration) uzyskat w 2017 roku na Akademii Leona Kozmiriskiego w Warszawie.

W latach 2002-2006 zdobywat doswiadczenie w PKO/Credit Suisse Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. w
obszarze operacji, obstugi klienta oraz zarzqdzania projektami. Z Noble Funds TFl S.A. zwiqzany od poczqtku

dziatalnosci spotki. Od lipca 2021 r. petni funkcje Wiceprezesa Zarzqdu.”

8) W Rozdziale Il pkt 8 ppkt 8.2 otrzymuje brzmienie:

,»8.2 Rada nadzorcza
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Mariusz Staniszewski - Cztonek Rady Nadzorczej

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

w Radzie Nadzorczej Idea Box S.A. Od 2006 r. do 2021 r. petnit funkcje Prezesa Zarzqdu Towarzystwa.

Wojciech Tomasik - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie. Doswiadczenie menadzerskie zdobyt zaréwno poprzez prace
zawodowq w bankowosci detalicznej, jak réwniez poprzez ukoriczenie licznych szkolen specjalistycznych z zakresu
zarzqdzania, bankowosci i marketingu ustug finansowych. Doswiadczenie zawodowe zdobywat m.in. w CAiB
Financial Advisers - Agent Transferowy S.A., Korona TFl S.A. oraz PTE Big Banku Gdariskiego S.A. W latach 2002-
2015 Pan Wojciech Tomasik petnit funkcje Dyrektora Departamentu Bankowosci Detalicznej w Banku Millenium
S.A. W latach 2016-2018 petnit funkcje Dyrektora Zarzqdzajgcego Obszarem Sieci Sprzedazy w Getin Noble Bank
S.A.

Pan Wojciech Tomasik obecnie petni funkcje Cztonka Zarzqdu Getin Noble Bank S.A.
Michat Matusewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej, doktor nauk ekonomicznych. Michat Matusewicz zajmuje stanowisko
adiunkta w Katedrze Finanséw w Kolegium Zarzqdzania i Finanséw, od 2008 roku petni funkcje Prodziekana Studium
Magisterskiego Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Sekretarz Podyplomowych Studiéw Podatkowych. Autor i
wspotautor wielu publikacji zwiqzanych z finansami. Specjalista w dziedzinie finanséw miedzynarodowych,
finanséw publicznych, integracji walutowej oraz kryzyséw finansowych.

Joanna Tomicka - Zawora - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwentka Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie oraz Cheltenham College w Wielkiej Brytanii.
Ukoriczyta ponadto program ,,Executive Management” INSEAD w Fontainebleau we Francji (certyfikat 3-go
poziomu). Joanna Tomicka - Zawora ma za sobq liczne programy edukacyjne i szkoleniowe z zakresu zarzqdzania
zespotami, przywddztwa, Consumer Finance czy swiadomosci biznesowej. Od 2018 r. petni funkcje Prezesa Zarzqdu

Open Finance S.A. i Home Broker S.A
Ewaryst Zagajewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Uniwersytetu todzkiego oraz Politechniki tédzkiej, posiada licencje doradcy inwestycyjnego (nr 38)
oraz maklera papieréw wartosciowych (nr 555), wpisany do rejestru aktuariuszy (nr 103). Posiada uprawnienia
m.in. do ustugowego prowadzenia ksiqg rachunkowych, prowadzenia dziatalnosci brokerskiej oraz wyceny
nieruchomosci.

W 2006 r. petnit funkcje Cztonka Zarzqdu Towarzystwa.

Obecnie, poza funkcjg Cztonka Rady Nadzorczej Towarzystwa, petni takze funkcje Prezesa Zarzqdu CTA Plaza Sp.
Z o0.0., Partnera Zarzqdzajqcego w grupie spotek Niezalezni Eksperci Majqgtkowi oraz Cztonka Rady Nadzorczej

Rubicon Partners Corporate Finance S.A.”

9) W Rozdziale Il pkt 3.1.4 ppkt 1 otrzymuje brzmienie:
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,»3.1.4 Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu uprawnionego
do ba-dania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyce-ny aktywdéw Subfunduszu opisanych w Pro-
spekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych

zasad z przyjetq przez Subfundusz politykg inwestycyjng.
1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywdw Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzar Funduszu oraz zobowiqzan Funduszu
zwiqzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze

ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢

Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa rowna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzie-

lonej przez liczbe Jedno-stek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow
w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania

Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym

oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywdw Funduszu oraz wartos¢ zobowiqzar Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiqzar w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktow 4.1, 4.2.2 wedtug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny
o0 jego zobowiqzania w tym Dniu Wyceny.

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

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq
odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwa, za ktorg

uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) ceneg otrzymanq przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie

wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwq ustalonq za pomocq modelu

wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika

wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwq sktadnika aktywow lub zobowiqzan po-przez przeliczenie
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przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddw i wydatkéw, na jednqg zdyskontowanqg
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajqcq za po-mocq innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywdw lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku
nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy
wycenie sktadnikéw lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym

stopniu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktére przyjeliby uczestnicy

rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajqce w sposob bez-posredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiqgzar pochodzqcych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowiqzan pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt. 1) i 2), ktére sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w szczegdlnosci:

. stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
. zaktadana zmiennos¢,
. spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opraco-wywane przy wykorzystaniu wszystkich wiary-
godnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw

rynku, ktdre spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z Depozy-

tariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegajq

okresowemu przeglqdowi, nie rzadziej niz raz do roku.
1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzar Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu

oraz,

2) niepodlegajqcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potqczonych z umorze-

niem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy pro-
centowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegétowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zZrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
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ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym spra-
wozda-niu finansowym Subfunduszu ze szczegétowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktérych wartos¢ godziwa
ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto Subfunduszu oraz

0 zwiqzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spéjnie w odniesieniu do wszystkich
aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqgc strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych

przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqcych.
10) W Rozdziale Il pkt 3.1.4 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqgzania odbywajgq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby
dostarczy¢ biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywodw lub zobowiqgzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujq sie takq czestotliwosciq i

wolumenem.

2.2. Wartos¢ godziwq sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne

kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na

Aktywnym Rynku:

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majqce

siedzibe za granicg.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwgq jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz

bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie

ostatniego miesigca kalendarzowego.”

11) W Rozdziale Il pkt 3.1.4 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

»3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1 Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

postanowien punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciqgniecia dtugu przez spotki, ktorych akcje
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stanowiq sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
1.6.2) lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqgce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papieréow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegélnych wbudowanych
instrumentdw pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.3) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany

w ksiegach rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktorych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powiqzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny
nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentdéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane nie sq scisle powigzane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny
wyceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 3.1.3)
ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze

zdaniem poprzednim,

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

szczegolnosci:
(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

europejskich: model Blacka-Scholesa,

egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne
jest réwniez stosowanie wzordéw analitycznych bedqcych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, bqdz innych technik
wyceny uwzgledniajqcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych,

4) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania  majqce  siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszong  wartosc¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majqcych wptyw na
wartos¢ godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub

tytut uczestnictwa,

5) instrumenty rynku pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w
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wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),
6) (skreslono).

3.2. (skreslono).

3.3. (skreslono).

3.4. (skreslono).

3.5. (skreslono).”

12) W Rozdziale Il pkt 3.1.4 ppkt 4 otrzymuje brzmienie:

»4. Szczegdlne zasady wyceny
4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Papiery wartosciowe, ktdrych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia

pozyczki papierow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw
wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytow bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza
sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywoéw,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujqco:

1) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie,
w ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie,
w ktorej sq denominowane,

2). Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktorej
wyceniane sq aktywa i ustalane zobowiqgzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego

kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3). Wartos¢ Aktywoéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank

Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty
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USD przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).

4.7. (skreslono).”

13) W Rozdziale Il pkt 3.2.4 otrzymuje brzmienie:

»3.2.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywdw Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywdw Subfunduszu
opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i
kompletnosci tych zasad z przyjetq przez Subfundusz politykg inwestycyjng

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

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqgzan Funduszu oraz zobowiqzan Funduszu
zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze
ustalenia ceny zbyciai odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikdw w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby
okreslania Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale

wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikdw w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywodw Funduszu oraz wartos¢ zobowiqzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiqzan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny

0 jego zobowiqgzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywdw innych
Subfunduszy. Wartos¢ Aktywdow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci

Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq

odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwq, za ktorg

uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie

wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwgq ustalonq za pomocq modelu
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wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocq modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajqgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwqg sktadnika aktywow lub zobowiqzan poprzez przeliczenie
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddw i wydatkéw, na jedng zdyskontowanq
kwote z uwzglednieniem zatozenr dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku
nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy
wycenie sktadnikow lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym

stopniu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy

rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajgce w sposob bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiqgzari pochodzqcych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowiqzan pochodzqcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt. 1) i 2), ktdre sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w szczegdlnosci:
e stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
e zaktadana zmiennos¢,
e spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw
rynku, ktore spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu, o ktéorych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktoérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegajq
okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzan Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,

2) niepodlegajqgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy

procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegotowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegétowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktérych wartosc
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godziwa ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto

Subfunduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich
aktywéw w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqc strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywdw posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqgcych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywajgq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby
dostarczy¢ biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktdre cechujq sie takq czestotliwosciq i
wolumenem.

2.2. Wartos¢ godziwq sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne

kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na

Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienigznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majqce
siedzibe za granicg.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwgq jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtownego dla danego sktadnika lokat Subfundusz

bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
postanowien punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciqgniecia dtugu przez spétki, ktorych akcje

stanowiq sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
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1.6.2) lub pkt 1.6.3),
2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqgce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papieréw dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych
instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany

w ksiegach rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktorych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powiqzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny

nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane nie sq scisle powigzane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny
wyceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 3.1.6)
ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze

zdaniem poprzednim,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci

godziwej, zgodnie z postanowieniami punktu 1.6.,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajqce w szczegdlnosci
wartos¢ godziwq akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajqcqg z nabycia tych akcji w
wyniku realizacji praw przystugujqcych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta
nie sq notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z
postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajqcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg papieru
wartosciowego, w zwiqzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy,

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

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

europejskich: model Blacka-Scholesa,

egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne

jest réwniez stosowanie wzordéw analitycznych bedacych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, badZ innych technik

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23
REGON 140546970, wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 962 735 ztotych (optacony w catosci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl



NOBLE FUND

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]JNYCH S.A

wyceny uwzgledniajqgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych,

7) jednostki uczestnictwa i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszonq wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majqcych wptyw na wartos¢ godziwgq jakie miaty

miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w

wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3)

9) (skreslono).

3.2.(skreslono)

3.3.(skreslono)

3.4. (skreslono)

3.5. (skreslono)

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych Funduszu stanowi, na
dzien przeszacowania, nowo ustalonqg skorygowanq cene nabycia.

4. Szczegolne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papieréw wartosciowych dokonywana jest nastepujgco:

1) Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papieréow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach za
pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkow pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczqgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzari denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujgco:

1) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w

ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w
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ktorej sq denominowane,

2) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane
sq aktywa i ustalane zobowiqgzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu

ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD przez

Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).

4.7. (skreslono).”

14) W Rozdziale Il pkt 3.3.4 otrzymuje brzmienie:

,»3.3.4 Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdar finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu opisanych w
Prospekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci
tych zasad z przyjetq przez Subfundusz politykq inwestycyjng.

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

1.1 W Dniu Wyceny oraz na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzar Funduszu oraz zobowiqgzan Funduszu
zwiqzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze
ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikéw

w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze
Uczestnikéw w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywdéw Funduszu oraz wartos¢ zobowiqzar Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanow aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiqgzan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktéw 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny
0 jego zobowiqzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywéw Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych
Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu i Wartosci
Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq
odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygod-nie oszacowanq wartos¢ godziwg, za ktoérq
uznaje sie:

1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
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2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzy-mangq przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwg ustalonq za pomocq modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocq modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajqgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwq sktadnika aktywéw lub zobowiqzan po-przez przeliczenie
przysztych kwot, w szczegolnosci przeptywow pienieznych lub dochoddéw i wydatkdw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozenr dotyczagcych ryzyka lub pozwalajgcg za po-mocq innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku
nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy
wycenie sktadnikow lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktdre przyjeliby uczestnicy
rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajgce w sposob bez-posredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiqgzan pochodzqcych z aktywnego rynku,

2) ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowiqzan pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt. 1) i 2), ktore sq obserwowalne w odniesieniu
do danego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w szczegdlnosci:

. stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
. zaktadana zmiennos¢,
. spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow
rynku, ktére spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegajq
okresowemu przeglqdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywow i zobowiqzan Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,

2) niepodlegajqgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegotowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zrodta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegdtowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktdérych wartos¢
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godziwa ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto
Subfunduszu oraz o zwiqzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich
aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqgdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqc strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywdw posiadanych przez poszczegolne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych

przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqcych.

2. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqzania odbywayjgq sie z dostateczng czestotliwosciq i majg dostateczny wolumen, aby
dostarczyc biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie takq czestotliwosciq i
wolumenem.

2.2 Wartos¢ godziwgq sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Ryn-ku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne
kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3 Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na
Aktywnym Rynku:

. akcje,

. warranty subskrypcyjne,

. prawa do akcji,

. prawa poboru,

. kwity depozytowe,

. listy zastawne,

. dtuzne papiery wartosciowe,

. Instrumenty Rynku Pienieznego,

. Instrumenty Pochodne,

. tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub

instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicg.

2.4 W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwgq jest kurs ustalony na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz
bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesiqgca kalendarzowego.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
postanowien punktu 1.12 oraz punktdow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia dtugu przez spétki, ktorych akcje
stanowiq sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
1.6.2) lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqce wbudowane instrumenty pochodne:

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23
REGON 140546970, wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 962 735 ztotych (optacony w catosci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl



NOBLE FUND

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]JNYCH S.A

(a) w przypadku wszystkich papieréow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charaktery-styki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych in-
strumentow pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany
w ksigegach rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktoérych skorzy-stano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powiqzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ te-go papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny
nie be-dzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane nie sq scisle powigzane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny
wyceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt. 3.1.6)
ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu po-chodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy pro-centowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze
zdaniem poprzednim,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - we-dtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z postanowieniami punktu 1.6,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o modele wy-ceny tych lokat uwzgledniajqce w szczegdlnosci
wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajqcq z nabycia tych akcji w
wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sq notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z
postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajqcego w szczegolnosci wartos¢ godziwg papieru
wartosciowego, w zwiqzku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy,

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

(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

(b) w przypadku opcji:

. europejskich: model Blacka-Scholesa,

. egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzoréw analitycznych bedgcych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, badz
innych technik wyceny uwzgledniajqcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop

procentowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartosc¢

aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,
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z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na wartos¢ godziwq jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w
wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),

9) (skreslono).

3.2. (skreslono).

3.3. (skreslono).

3.4. (skreslono).

3.5. (skreslono).

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu

dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa
wynikajqgca z ksiqg rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowanq cene
nabycia.

4. Szczegolne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest na-stepujqco:

1) Papiery wartosciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papierow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papie-réw
wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw ban-kowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach za
pomocq modelu wyce-ny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujqgco:

1) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w
ktorej sq denominowane,

2). Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane
sq aktywa i ustalane zobowigzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3). Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD przez
Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.

4.6. (skreslono).
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4.7. (skreslono).

15) W Rozdziale Il pkt 3.4.4 otrzymuje brzmienie:

»3.4.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywéw Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywodw Subfunduszu
opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i

kompletnosci tych zasad z przyjetq przez Subfundusz politykq inwestycyjng.
1. Ustalanie Wartosci Aktywdw oraz Wartosci Aktywdéw Netto na Jednostke Uczestnictwa

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywodw Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzar Funduszu oraz zobowiqzan Funduszu
zwiqgzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze
ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa ustalonq na podstawie Rejestru Uczestnikdw w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby
okreslania Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale

wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz wartos¢ zobowiqzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqgzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktéw 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny
o0 jego zobowiqzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywdéw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywdw innych
Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci

Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq

odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwg, za ktoérq
uznaje sie:

1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie

wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwq ustalong za pomocq modelu

wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwqg sktadnika aktywow lub zobowiqzan poprzez przeliczenie
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywoéw pienieznych lub dochoddéw i wydatkow, na jednq zdyskontowanq

kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajqcq za pomocqg innych powszechnie uznanych
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metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku
nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy
wycenie sktadnikow lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym

stopniu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktére przyjeliby uczestnicy
rynku podczas wyceny sktadnika aktywdw lub zobowiqzania, uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiqgzar pochodzqgcych z aktywnego rynku,

2) ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowiqgzar pochodzqgcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktdre sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w szczegdlnosci:
e stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
e zaktadana zmiennosc,
e spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozer przyjmowanych przez uczestnikow
rynku, ktore spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajg uzgodnieniu z

Depozytariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegajq

okresowemu przeglqgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzarn Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,

2) niepodlegajqgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy

procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegotowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zZrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegétowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktérych wartosc
godziwa ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto

Subfunduszu oraz o zwiqzanym z nimi ryzyku.
1.14. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich
aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqc strategie

inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych
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przypadkach, istnienie roznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqgcych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqzania odbywajgq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby
dostarczyc biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie takq czestotliwosciq i
wolumenem.

2.2. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne

kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na

Aktywnym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majqce

siedzibe za granicg.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwgq jest kurs ustalony na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtownego dla danego sktadnika lokat Subfundusz

bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie

ostatniego miesigca kalendarzowego.

3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

postanowien punktu 1.12 oraz punktéw 4.1 i 4.2, w nastepujacy sposob:
1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujqce prawa z zaciggniecia dtugu przez spotki, ktérych akcje

stanowiq sktadnik Aktywéw Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
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1.6.2) lub pkt 1.6.3),
2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqgce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papieréw dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych
instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany

w ksiegach rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktorych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powiqzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny

nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane nie sq scisle powigzane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiqzanymi, wbudowany instrument pochodny
wyceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 3.1.6)
ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze

zdaniem poprzednim,
3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z postanowieniami punktu 1.6.,
4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajqce w szczegdlnosci
wartos¢ godziwq akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajqcg z nabycia tych akcji w
wyniku realizacji praw przystugujqcych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta
nie sq notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z
postanowieniem pkt. 3) powyzej,
5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajqgcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg papieru
wartosciowego, w zwiqzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy,
6) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, w
szczegolnosci:
(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,
(b) w przypadku opcji:

e europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne
jest réwniez stosowanie wzordéw analitycznych bedqgcych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, bgdz innych technik

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszynskiego 2C, 00-843 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS: 0000256540, NIP 108 000 19 23
REGON 140546970, wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 962 735 ztotych (optacony w catosci). Tel. +48 22 427 46 46, fax. +48 22 276 25 85, e-mail: biuro@noblefunds.pl



NOBLE FUND

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]JNYCH S.A

wyceny uwzgledniajqgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych,

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszonq wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzers majgcych wptyw na wartos¢ godziwa, jakie miaty

miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w

wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),
9) (skreslono).

3.2. (skreslono).

3.3. (skreslono).

3.4. (skreslono)

3.5. (skreslono).

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych Funduszu stanowi, na
dzien przeszacowania, nowo ustalonqg skorygowanqg cene nabycia.

4. Szczegolne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papieréw wartosciowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papieréow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw
wartosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach za
pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzari denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujgco:

1) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w

ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w
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ktorej sq denominowane,

2) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane
sq aktywa i ustalane zobowiqgzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu

ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD przez

Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).

4.7. (skreslono).”

16) W Rozdziale Il pkt 3.5.4 otrzymuje brzmienie:

,»3.5.4 Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdarn finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu opisanych w Prospek-
cie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych
zasad z przyjetq przez Subfundusz politykqg inwestycyjng

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

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywodw Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzar Funduszu oraz zobowiqzan Funduszu
zwiqzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze
ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa ustalonq na podstawie Rejestru Uczestnikdw w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby
okreslania Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale

wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz wartos¢ zobowiqzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqgzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktéw 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywéw Funduszu w danym Dniu Wyceny
o0 jego zobowiqgzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywdéw Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfun-

duszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow

Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq

odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwg, za ktorq
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uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie

wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwgq ustalonq za pomocq modelu

wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocq modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwq sktadnika aktywow lub zobowiqgzan poprzez przeliczenie przy-
sztych kwot, w szczegolnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw i wydatkow, na jedng zdyskontowangq kwote z
uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajqcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod na
oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqgzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi Obserwo-
walnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie sq
dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wyce-
nie sktadnikéw lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym stop-

niu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy

rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiqgzar pochodzqgcych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowiqzan pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktére sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w szczegdlnosci:
e stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
e  zaktadana zmiennos¢,
e spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygod-
nych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw rynku,
ktore spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z Depozy-

tariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegajq

okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.
1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzan Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktdry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu

oraz,

2) niepodlegajqcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
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umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy pro-

centowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegdtowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym sprawoz-
daniu finansowym Subfunduszu ze szczegdétowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ godziwa
ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto Subfunduszu oraz

0 zwiqzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich
aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqc strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych

przypadkach, istnienie roznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqgcych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqzania odbywajgq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby
dostarczy¢ biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikdéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujq sie takq czestotliwosciq i wo-

lumenem.

2.2. Wartos¢ godziwq sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne

kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktyw-

nym Rynku:

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akcji,

prawa poboru,

kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majqce sie-

dzibe za granicq.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq

godziwgq jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfundusz
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bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostat-

niego miesiqca kalendarzowego.
3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

postanowien punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujqce prawa z zaciggniecia dtugu przez spotki, ktorych akcje stano-
wiq sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt. 1.6.2)
lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papieréow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania opro-
centowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdélnych wbudowanych instrumentow
pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach
rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktorych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powiqzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny
nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sq scisle powigzane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiqzanymi, wbudowany instrument pochodny wy-
ceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 3.1.6)
ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zda-
niem poprzednim,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godzi-

wej, zgodnie z postanowieniami punktu 1.6.,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajqce w szczegolnosci
wartos¢ godziwq akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajqcq z nabycia tych akcji w
wyniku realizacji praw przystugujqcych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta

nie sq notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z
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postanowieniem pkt. 3) powyzej,
5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajqcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg papieru war-
tosciowego, w zwiqzku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy,
6) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, w szcze-
golnosci:
(a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,
(b) w przypadku opcji:
e europejskich: model Blacka-Scholesa,
e egzotycznych: model skoriczonych rdéznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopuszczalne

jest réwniez stosowanie wzordow analitycznych bedqcych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, bqdz innych technik
wyceny uwzgledniajqgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych,

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania  majqce  siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszonqg  wartos¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeri majqcych wptyw na
wartos¢ godziwq jakie mialy miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa lub

tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w war-

tosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),
9) (skreslono).

3.2. (skreslono).

3.3. (skreslono).

3.4. (skreslono).

3.5. (skreslono).

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wy-
sokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajqgca z ksiqgg rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien

przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.
4. Szczegolne zasady wyceny
4.1. Wycena pozyczek papieréw wartosciowych dokonywana jest nastepujgco:

1) Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki

papieréow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktérych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw war-
tosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréow wartosciowych

fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach za
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pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wyceng metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z

uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywoéw,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efek-

tywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqzari denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujqgco:

1) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w

ktorej sq denominowane,

2) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane
sq aktywa i ustalane zobowigzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogto-

szonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD przez

Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).

4.7. (skreslono).

17) W Rozdziale Il pkt 3.6.4 otrzymuje brzmienie:

»3.6.4 Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywoéw Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu upraw-
nionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu opi-
sanych w Prospekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci

i kompletnosci tych zasad z przyjetq przez Subfundusz politykq inwestycyjng
1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzier sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywoéw Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzan Funduszu oraz zobowiqzan Funduszu
zwiqzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze
ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa ustalonq na podstawie Rejestru Uczestnikdw w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby
okreslania Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie¢ zmian w kapitale

wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.
1.2. Wartos¢ Aktywoéw Funduszu oraz wartos¢ zobowiqzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu

wycenia sie, a zobowiqgzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktéw 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygodnie
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oszacowanej wartosci godziwej.
1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny
0 jego zobowiqgzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywdéw Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfun-
duszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywéw
Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq

odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwg, za ktérq
uznaje sie:

1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwq ustalonq za pomocq modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocq modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajqca wyznaczy¢ wartos¢ godziwq sktadnika aktywow lub zobowiqzan poprzez przeliczenie przy-
sztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodow i wydatkow, na jednqg zdyskontowanq kwote z
uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod na
oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi Obserwo-
walnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie sq
dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wyce-
nie sktadnikéw lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym stop-

niu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy

rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajqce w sposob bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywdw lub zobowiqgzan pochodzqcych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowiqzan pochodzqcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt. 1) i 2), ktdére sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w szczegdlnosci:
e stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspolnie notowanych przedziatach,
e  zaktadana zmiennos¢,
e spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygod-
nych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw rynku,
ktore spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
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modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z Depozy-

tariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegajq

okresowemu przeglqdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzan Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktdéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,

2) niepodlegajqcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potqczonych z umorze-
niem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy pro-
centowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegdtowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym sprawoz-
daniu finansowym Subfunduszu ze szczegdétowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ godziwa
ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto Subfunduszu oraz

0 zwigzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich
aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqgc strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywdw posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqgcych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqgzania odbywajgq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby
dostarczy¢ biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie takq czestotliwoscig i wo-

lumenem.

2.2. Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie dostepne

kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na
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Aktywnym Rynku:

e akcje,

e warranty subskrypcyjne,

e prawa do akcji,

e  prawa poboru,

e  kwity depozytowe,

e listy zastawne,

e dtuzne papiery wartosciowe,

e Instrumenty Rynku Pienieznego,
e Instrumenty Pochodne,

e tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majqce sie-

dzibe za granicaq.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwgq jest kurs ustalony na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtownego dla danego sktadnika lokat Subfundusz
bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostat-

niego miesiqca kalendarzowego.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

postanowien punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujqgce prawa z zaciggniecia dtugu przez spotki, ktorych akcje stano-
wiq sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt. 1.6.2)
lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papieréow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania opro-
centowania bedzie uwzgledniac¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegoélnych wbudowanych instrumentow
pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach

rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powigzane z
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charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny

nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqgzane nie sq scisle powiqzane
Z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wy-
ceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 3.1.6)
ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentdéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zda-
niem poprzednim,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godzi-

wej, zgodnie z postanowieniami punktu 1.6.,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajqce w szczegolnosci
wartos¢ godziwgq akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajgcq z nabycia tych akcji w
wyniku realizacji praw przystugujqcych warrantom lub prawom, przy czym, w przypadku gdy akcje emitenta nie
sq notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowie-
niem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajqcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg papieru war-

tosciowego, w zwiqzku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy,
6) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, w szcze-
golnosci:
(a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,
(b) w przypadku opcji
e europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopusz-
czalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedqgcych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, bgadz
innych technik wyceny uwzgledniajqcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych przeptywdéw
pienieznych,

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania  majqce  siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszonq  wartosc¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzern majqcych wptyw na
wartos¢ godziwq jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub

tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w
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wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),
9) (skreslono).

3.2. (skreslono).

3.3. (skreslono).

3.4. (skreslono).

3.5. (skreslono).

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych Funduszu stanowi, na

dzien przeszacowania, nowo ustalonqg skorygowanq cene nabycia.

4. Szczegolne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktérych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow war-
tosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych
fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach za
pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzari denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujqgco:

1) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w
ktérej sq denominowane,

2) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktdrej wyceniane
sqg aktywa i ustalane zobowiqzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogto-
szonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski

nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD przez
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Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).

4.7. (skreslono).”

18) W Rozdziale lll pkt 3.7.4 otrzymuje brzmienie:

»3.7.4 Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywdw Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu upraw-
nionego do badania sprawozdarn finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu opisanych
w Prospekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i komplet-

nosci tych zasad z przyjetq przez Subfundusz politykq inwestycyjng
1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzan Funduszu oraz zobowiqgzan Fundu-
szu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnic-
twa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartosc¢

Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu podzie-
lonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow

w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania

Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaco-
nym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikow w danym Subfunduszu

w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz wartosc¢ zobowiqgzar Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywéw w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiqzan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktéw 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygod-

nie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wy-

ceny o jego zobowiqgzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych
Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci

Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq
odrebnie dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwq, za ktérq

uznaje sie:

1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
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2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,

gdzie wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwg ustalonq za pomocg mo-

delu wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocq modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartosc godziwg sktadnika aktywow lub zobowiqzan poprzez przeliczenie przy-
sztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochoddw i wydatkow, na jednqg zdyskontowang kwote
z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajqcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod
na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi Obser-
wowalnymi na rynku w sposoéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie
sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy
wycenie sktadnikow lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym

stopniu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy

rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajqgce w sposéb bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzqcych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowiqzari pochodzqgcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktdre sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, w szczegdlnosci:
e stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
e zaktadana zmiennos¢,
e spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiary-
godnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw
rynku, ktodre spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z Depo-

zytariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podle-

gajq okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzar Subfunduszu:
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1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuze-

niu oraz,

2) niepodlegajqcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potqczonych z umorze-

niem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy pro-

centowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegotowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegotowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktérych wartosc go-
dziwa ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto Subfun-

duszu oraz o zwiqzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich
aktywdw w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqc strate-
gie inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosow-

nych przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotow wyceniajqcych.
2. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqgzania odbywajaq sie z dostateczng czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen,
aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdw lub zobowiqgzania, w tym rynki giet-
dowe, rynki posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie takq czestotliwo-

sciq i wolumenem.

2.2. Wartos¢ godziwq sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie do-

stepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Ak-

tywnym Rynku:
e akcje,
e warranty subskrypcyjne,
e prawa do akcji,
e prawa poboru,
e  kwity depozytowe,

e listy zastawne,
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e tuzne papiery wartosciowe,
e Instrumenty Rynku Pienieznego,
e Instrumenty Pochodne,

e  tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub

instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicaq.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwq jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Subfun-

dusz bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie

ostatniego miesigca kalendarzowego.
3. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

postanowien punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujqce prawa z zaciqgniecia dtugu przez spétki, ktorych akcje stano-
wiq sktadnik Aktywoéw Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt. 1.6.2)
lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papieréw dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instru-
mentow pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w

ksiegach rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane sq scisle powiqgzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny

nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,
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. jezeli charakter wbudowanych instrumentoéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sq scisle powig-
zane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiqzanymi, wbudowany instrument po-
chodny wyceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z
pkt. 3.1.6) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi
sume wyceny dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej

zgodnie ze zdaniem poprzednim,

3) akcje, prawa do akcji i inne udziatowe papiery wartosciowe - wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godzi-

wej, zgodnie z postanowieniami punktu 1.6.,

4) warranty subskrypcyjne i prawa poboru - w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajqce w szczegdlno-
sci wartos¢ godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajacq z nabycia tych
akcji w wyniku realizacji praw przystugujqcych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy ak-
cje emitenta nie sq notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgod-

nie z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwq papieru
wartosciowego, w zwiqzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy,

6) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, w szcze-
golnosci:

(a) w przypadku kontraktéw terminowych: w szczegdélnosci model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,
(b) w przypadku opcji:

europejskich: model Blacka-Scholesa,

egzotycznych: model skoriczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopusz-
czalne jest réowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacjq modelu Blacka-Scholesa, bgdz in-

nych technik wyceny uwzgledniajacych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych przepty-

wow pienieznych,

7) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszonq wartosc¢

aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

z uwzglednieniem zdarzen majqcych wptyw na wartos¢ godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci

aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienigeznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w

wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),

9) (skreslono).
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3.2. (skreslono).
3.3. (skreslono).
3.4. (skreslono).
3.5. (skreslono).

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu
dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wyni-
kajaca z ksiqg rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq ceng naby-

cia.
4. Szczegolne zasady wyceny
4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia po-

zyczki papieréw wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow war-
tosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow wartosciowych

fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza
sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z

uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efek-

tywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzar denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujqgco:

1) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w

ktorej sq denominowane,
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2) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktdrej wyce-
niane sq aktywa i ustalane zobowiqzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego

kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Pol-
ski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD

przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).
4.7. (skreslono).

19) W Rozdziale lll pkt 3.8.4 otrzymuje brzmienie:

,»3.8.4 Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywdéw Subfunduszu oraz oswiadczenie podmiotu uprawnio-
nego do badania sprawozdarn finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywoéw Subfunduszu opisanych w
Prospekcie z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci

tych zasad z przyjetq przez Subfundusz politykq inwestycyjng.
1. Ustalanie Wartosci Aktywow oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywoéw
Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiqzan Funduszu oraz zobowiqzar Fundu-
szu zwiqzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnic-
twa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢

Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzie-
lonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow

w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnic-
twa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Reje-

strze Uczestnikéw w danym Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

1.2. Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz wartosc¢ zobowiqgzar Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowigzar w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu
wycenia sie, a zobowiqzania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygod-

nie oszacowanej wartosci godziwej.

1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajqc Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wy-

ceny o jego zobowiqgzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywoéw Subfunduszu i Wartosci Aktywdéw innych
Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci

Aktywow Netto innych Subfunduszy.

1.5. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq

odrebnie dla Subfunduszu.
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1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sq w oparciu o wiarygodnie oszacowanq wartos¢ godziwqg, za ktorq

uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,

gdzie wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq Danymi Obserwowalnymi (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1.6.1) i pkt. 1.6.2), wartos¢ godziwg ustalonq za pomocg mo-

delu wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomocq modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika
wyceny pozwalajqgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika aktywow lub zobowiqzan poprzez przeliczenie przy-
sztych kwot, w szczegolnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddw i wydatkow, na jedng zdyskontowanqg kwote
z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajqcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod
na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq Danymi Obser-
wowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie
sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy
wycenie sktadnikow lokat Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym

stopniu Dane Nieobserwowalne.

1.8. Dane Obserwowalne to dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy

rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiqgzania, uwzgledniajgce w sposob bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiqgzan pochodzqgcych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowiqzan pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktdre sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w szczegdlnosci:
e stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
e  zaktadana zmiennos¢,
e spread kredytowy,

4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

1.9. Dane Nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiary-
godnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw

rynku, ktére spetniajq cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) oraz
modele i metody wyceny sktadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.2 podlegajq uzgodnieniu z Depo-

zytariuszem.
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1.11. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podle-

gajq okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.
1.12. W przypadku aktywdw i zobowiqzan Subfunduszu:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuze-

niu oraz,

2) niepodlegajqcych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potqczonych z umorze-

niem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

-dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy pro-

centowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegdtowe informacje dotyczqce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), opis
technik wyceny oraz zakres i Zrédta Danych Obserwowalnych i Danych Nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow lokat Subfunduszu sq publikowane w jednostkowym spra-
wozdaniu finansowym Subfunduszu ze szczegotowym okresleniem tqcznego udziatu lokat, ktérych wartos¢ go-
dziwa ustalana jest w oparciu o kryteria, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3), w aktywach netto Subfun-

duszu oraz o zwiqzanym z nimi ryzyku.

1.14. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich
aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajqc strate-
gie inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegélne fundusze inwestycyjne oraz, w stosow-
nych przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajqcych.

2. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywow lub zobowiqgzania odbywajq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen,
aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywoéw lub zobowiqgzania, w tym rynki giet-
dowe, rynki posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie takq czestotliwo-

sciq i wolumenem.

2.2. Wartos¢ godziwq sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o ostatnie do-

stepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej).

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sq nastepujqce kategorie lokat Subfunduszu notowane na Ak-

tywnym Rynku:
e listy zastawne,
e dtuzne papiery wartosciowe,
e Instrumenty Rynku Pienieznego,

e Instrumenty Pochodne,
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e tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majqce

siedzibe za granicq.

2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartosciq
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtownego dla danego sktadnika lokat Subfun-

dusz bedzie kierowat sie nastepujqcymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego,

2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtownego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie

ostatniego miesigca kalendarzowego.
3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartos¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

postanowien punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujqcy sposob:

1) dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle, oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedqce papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujqce prawa z zaciggniecia dtugu przez spétki, ktérych akcje stano-
wiq sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt. 1.6.2)
lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajqce wbudowane instrumenty pochodne:

(a) w przypadku wszystkich papierow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany model wyceny w
zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instru-
mentow pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.3) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w

ksiegach rachunkowych odrebnie,

(b) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dla ktdérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej:

. jezeli charakter wbudowanych instrumentdéw pochodnych i ryzyka z nim zwiqzane sq scisle powiqgzane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny

nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

. jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sq scisle powig-
zane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiqzanymi, wbudowany instrument po-
chodny wyceniany bedzie w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z
pkt. 3.1.3) ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Wartos¢ wycenianego papieru stanowi

sume wyceny dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy
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zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej

zgodnie ze zdaniem poprzednim,

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

(a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,
(b) w przypadku opcji:
europejskich: model Blacka-Scholesa,

egzotycznych: model skoniczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym dopusz-
czalne jest rowniez stosowanie wzorow analitycznych bedqcych modyfikacjqg modelu Blacka-Scholesa, bqdz in-

nych technik wyceny uwzgledniajqcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej,

(c) w przypadku terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych przepty-

wow pienieznych,

4) jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartosc

aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

z uwzglednieniem zdarzen majqcych wptyw na wartos¢ godziwq jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

5) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedqce papierami wartosciowymi oraz inne instrumenty finansowe - w

wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie pkt.1.6.2) lub pkt. 1.6.3),
6) (skreslono).

3.2. (skreslono).

3.3. (skreslono).

3.4. (skreslono).

3.5. (skreslono).

3.6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych Funduszu stanowi, na

dzien przeszacowania, nowo ustalonq skorygowang cene nabycia.
4. Szczegodlne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujqco:
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1) Papiery wartosciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia po-

zyczki papierédw wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw war-
tosciowych, nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych

fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
4.2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest nastepujqco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocq modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza
sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z

uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efek-

tywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).

4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiqgzari denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujgco:

1) Aktywa oraz zobowiqzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sq notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na Aktywnym Rynku - w walucie, w

ktorej sq denominowane,

2) Aktywa oraz zobowiqgzania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktorej wyce-
niane sq aktywa i ustalane zobowiqzania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego

kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) Wartos¢ Aktywoéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Pol-
ski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla waluty USD

przez Narodowy Bank Polski, a jezeli nie jest to mozliwe do waluty Euro.
4.6. (skreslono).
4.7. (skreslono).”

16) W Rozdziale IV pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»Firma (nazwa), siedziba i adres Depozytariusza wraz z numerami telekomunikacyjnymi
mBank Spétka Akcyjna

Siedziba: Warszawa
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Adres: ul. Prosta 18, 00-850 Warszawa,
Telefon: (+48 22) 829 00 00,
fax: (+48 22) 829 00 33.”

16) W Rozdziale V pkt 2.4 otrzymuje brzmienie:

»Nazwa, siedziba, adres, numery telekomunikacyjne
mBank S.A.

z siedzibq w Warszawie, ul. Prosta 18, 00-850 Warszawa,
tel. (+48 22) 829 00 00,

fax. (+48 22) 829 00 33.

Zakres swiadczonych ustug:

e Informowanie Inwestoréw o zasadach nabywania Jednostek, dokonywania wptat na poczet nabycia Jedno-
stek i zasadach uczestnictwa w Funduszu,

e Przyjmowanie w imieniu Funduszu zlecen otwarcia Subrejestru, zlecer nabycia, zleceri odkupienia oraz
zamiany lub konwersji Jednostek Uczestnictwa,

e Przyjmowanie w imieniu Funduszu dyspozycji udzielenia lub odwotania petnomocnictwa, nadania lub
zmiany instrukcji ptatniczej, zmiany danych,

e  Przyjmowanie w imieniu Funduszu wszelkich innych dokumentow zwiqzanych z uczestnictwem w Funduszu
oraz sktadanych przez Inwestoréw lub Uczestnikéw dyspozycji, w sposéb i na zasadach opisanych w pro-
cedurach.

Wskazanie miejsca, gdzie mozna uzyskaé informacje o punktach zbywajqgcych i odkupujgcych jednostki
uczestnictwa

Informacji o punktach zbywajqcych i odkupujgcych Jednostki Uczestnictwa udziela mBank S.A. z siedzibqg przy ul.
Prostej 18, 00-850 Warszawa.”

20) W Rozdziale VI pkt 13 otrzymuje brzmienie:
,»13. Aktualizacje Prospektu Informacyjnego
Niniejszy Prospekt sporzqdzony zostat w Warszawie, w dniu 11 pazdziernika 2006 r.

Prospekt byt aktualizowany: w dniu 30 pazdziernika 2006 r., w dniu 1 grudnia 2006 r., w dniu 15 maja 2007 r., w
dniu 12 lipca 2007 r,. w dniu 6 grudnia 2007 r., w dniu 30 maja 2008 r., w dniu 23 czerwca 2008 r.
w dniu 12 marca 2009 r., w dniu 28 maja 2009 r., w dniu 22 czerwca 2009 r., w dniu 30 lipca 2009 r., w dniu 4
wrzesnia 2009 r., w dniu 20 stycznia 2010 r., w dniu 20 kwietnia 2010 r., dniu 31 maja 2010 r. dniu 9 lipca 2010
r., wdniu 11 sierpnia 2010 r., w dniu 19 pazdziernika 2010 r., w dniu 31 maja 2011 r., w dniu 22 lipca 2011 r., w
dniu 31 sierpnia 2011 r., w dniu 18 pazdziernika 2011 r., w dniu 30 listopada 2011 r., w dniu 22 lutego 2012 r., w
dniu 28 maja 2012 r., w dniu 11 lipca 2012 r., w dniu 14 grudnia 2012 r., w dniu 30 kwietnia 2013 r. oraz, w dniu
31 maja 2013 r., w dniu 31 lipca 2013 r., w dniu 1 pazdziernika 2013 r., w dniu 31 pazdziernika 2013 r., w dniu 31
stycznia 2014 r., w dniu 22 kwietnia 2014 r., w dniu 30 kwietnia 2014 r., w dniu 30 maja 2014 r., w dniu 30 czerwca
2014 r., w dniu 30 lipca 2014 r., w dniu 2 wrzesnia 2014 r., w dniu 24 grudnia 2014 r., w dniu 19 lutego 2015 r., w
dniu 29 maja 2015 r., w dniu 12 pazdziernika 2015 r.,w dniu 4 stycznia 2016 r., w dniu 4 maja 2016 r., w dniu 30
maja 2016 r., w dniu 26 lipca 2016 r., w dniu 8 wrzesnia 2016 r., w dniu 28 pazdziernika 2016 r., w dniu 22 listopada
2016 r., w dniu 2 grudnia 2016 r., w dniu 31 maja 2017 r., w dniu 13 lipca 2017 r., dniu 4 stycznia 2018 r., w dniu
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4 kwietnia 2018 r., w dniu 30 maja 2018 r. w dniu 13 lipca 2018 r., w dniu 20 lipca 2018 r., w dniu 2 stycznia 2019
r., wdniu 18 stycznia 2019 r, w dniu 29 stycznia 2019 r., w dniu 31 maja 2019 r., w dniu 18 lipca 2019 r. ,w dniu
1 sierpnia 2019 r. w dniu 7 sierpnia 2019 r., w dniu 2 stycznia 2020 r., w dniu 3 marca 2020 r.,
w dniu 7 kwietnia 2020 r. , w dniu 1 czerwca 2020 r., w dniu 24 czerwca 2020 r., w dniu 1 wrzesnia 2020 r., w dniu
16 wrzesnia 2020 r., w dniu 25 wrzesnia 2020 r., w dniu 13 pazdziernika 2020 r., w dniu 23 listopada 2020 r., w
dniu 22 grudnia 2020 r., w dniu 2 stycznia 2021 r., w dniu 10 marca 2021 roku oraz w dniu 28 maja 2021 r., 1 lipca
2021 r.”

21) W Rozdziale VIl definicja Aktywny Rynek otrzymuje brzmienie:
»Aktywnym Rynku - rozumie sie rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego sktadnika aktywow lub zobowiqgza-
nia odbywajq sie z dostateczng czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezqcych informacji
na temat cen tego sktadnika aktywodw lub zobowiqgzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki brokerskie

i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie takq czestotliwoscig i wolumenem.”

22) W zwiazku ze zmiang statutu Funduszu, aktualizacji ulega zatacznik do Prospektu Funduszu - statut Funduszu.

23) Ponadto w Prospekcie dokonano redakcyjnych zmian.

Pozostate postanowienia Prospektu pozostaja bez zmian.

Zmiany wchodza w zycie w dniu ukazania sie niniejszego ogtoszenia.
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