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PROSPEKT INFORMACYJNY

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

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI: NOBLE FUND KONSERWATYWNY (do dnia 1 sierpnia
2019 r. NOBLE FUND OSZCZEDNOSCIOWY, do dnia 18 stycznia 2019 r. NOBLE FUND

PIENIEZNY, do dnia 29 kwietnia 2014 r. NOBLE FUND SKARBOWY) « NOBLE FUND
EMERYTALNY (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND MIESZANY) « NOBLE FUND AKCJI
POLSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND AKCJI) « NOBLE FUND AKCJI MALYCH
| SREDNICH SPOLEK « NOBLE FUND STABILNY (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND
STABILNEGO WZROSTU PLUS, do dnia 29 lipca 2009 r. Noble Fund Luxury) « NOBLE
FUND AKCJI EUROPEJSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND TIMINGOWY) «
NOBLE FUND AKCJI AMERYKANSKICH (do dnia 7 kwietnia 2020 r. NOBLE FUND GLOBAL
RETURN) « NOBLE FUND OBLIGACJI

Towarzystwem bedacym organem Funduszu jest Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna, z siedziba w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.

Strona internetowa:

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ zgodnie z prawem wspoélnotowym regulujacym zasady zbiorowego inwestowania
w papiery wartosciowe.
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PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ROZDZIAL |
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie

1. Imiona i nazwiska oraz funkcje oséb odpowiedzialnych za informacje zawarte w prospekcie, w tym za informacje
finansowe

Osobami odpowiedzialnymi za informacje zawarte w Prospekcie sa:

Tomasz Gumkowski - Prezes Zarzadu Towarzystwa,

Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzadu Towarzystwa,

Marcin Dec - Wiceprezes Zarzadu Towarzystwa,

Joanna Kwiatkowska-Rulnicka - Wiceprezes Zarzadu Towarzystwa.
2. Nazwa i siedziba podmiotu, w imieniu ktorego dziataja osoby wskazane w pkt 1.

Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna, z siedziba w Warszawie.
3. Oswiadczenie osob, o ktorych mowa w pkt 1.

Oswiadczamy, ze informacje zawarte w Prospekcie sa prawdziwe i rzetelne oraz nie pomijaja zadnych faktow ani
okolicznosci, ktorych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami Ustawy i Rozporzadzenia, a takze, ze wedle
najlepszej naszej wiedzy nie istnieja, poza ujawnionymi w Prospekcie, okolicznosci, ktore mogtyby wywrzec¢ znaczacy
wptyw na sytuacje prawna, majatkowa i finansowa Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Tomasz Gumkowski - Prezes Zarzadu
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Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzadu
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Mar&in Dec - Wiceprezes Zarzadu
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Jganna Kwiatkowska-Rulnicka - Wiceprezes Zarzadu

ROZDZIAL I
Dane o Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych
1. Firma (nazwa), kraj siedziby, siedziba i adres Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi, adresem gtéwnej
strony internetowej i adresem poczty elektronicznej
Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedziba w Polsce w Warszawie, przy ul. Przyokopowej 33,
01-208 Warszawa,
tel. (+48 22) 427 46 46,
fax. (+48 22) 276 25 85,
adres poczty elektronicznej: biuro@noblefunds.pl,
adres strony internetowej: www.noblefunds.pl

2. Data zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo
Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 pazdziernika 2006 r. o numerze PW/DFI/W/4030-37/1-5656/KNF53/1/2006.

3. Oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod ktorym Towarzystwo jest zarejestrowane
W dniu 09 maja 2006 r. Towarzystwo zostato wpisane do rejestru przedsigbiorcow, prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000256540.

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

Na ostatni dzien bilansowy (31 grudnia 2022 r.) wedtug sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta
wysokosc¢ kapitatu wtasnego Towarzystwa wyniosta: 87.517.623,00 zt, w tym:

Kapitat zaktadowy: 962.735 zt
Kapitat zapasowy: 75.749.058,00 zt
Zysk netto: 5.736.715,00 zt

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

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

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

www.noblefunds. pl




NOBLE FUND PROSPEKT INFORMACYJNY

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S.A.

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

W dniu 20 lipca 2023 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII Wydziat Gospodarczy wydat postanowienie o
ogtoszeniu upadtosci Getin Noble Banku S.A., bedacego gtownym akcjonariuszem Noble Funds TFl S.A., posiadajacym
dotychczas bezposrednio 160.635 gtoséw na walnym zgromadzeniu Towarzystwa. Syndykiem Getin Noble Bank S.A. w
upadtosci zostat wyznaczony Pan Marcin Kubiczek. Kuratorem Getin Noble Bank S.A. w upadtosci zostat ustanowiony
Bankowy Fundusz Gwarancyjny.

Open Life Towarzystwo Ubezpieczen Zycie S.A. z siedziba w Warszawie, posiadajacy 9.993 gtoséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Towarzystwa.

7. Imiona i nazwiska:

N
N

. Cztonkéw zarzadu Towarzystwa
Tomasz Gumkowski - Prezes Zarzadu,
Joanna Kwiatkowska-Rulnicka - Wiceprezes Zarzadu,
Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzadu,
Marcin Dec - Wiceprezes Zarzadu.

7.

N

. Cztonkéw rady nadzorczej Towarzystwa
Mariusz Staniszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Ewaryst Zagajewski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Michat Matusewicz - Cztonek Rady Nadzorczej,
Bogustaw Budzinski - Cztonek Rady Nadzorczej,
Radostaw Cichy - Cztonek Rady Nadzorczej,
Andrzej Gajewski - Cztonek Rady Nadzorczej.

7.3. 0s6b fizycznych zarzadzajacych Funduszem

Joanna Kwiatkowska-Rulnicka - wspétzarzadza Subfunduszami: Noble Fund Konserwatywny; Noble Fund Akcji Polskich,
Noble Fund Emerytalny Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek, Noble Fund Stabilny, Noble Fund Akcji Amerykanskich,
Noble Fund Europejskich oraz Noble Fund Obligacji.

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

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

8. Informacje o petnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funkcjach poza Towarzystwem, jezeli ta okolicznos¢ moze
mie¢ znaczenie dla sytuacji uczestnikéw Funduszu

8.1.Zarzad
Tomasz Gumkowski - Prezes Zarzadu

Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie na kierunku Finanse i Bankowos¢. W 2007 roku otrzymat certyfikat 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 Kozminskiego w Warszawie.

W latach 2002-2006 zdobywat doswiadczenie w PKO/Credit Suisse Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. w obszarze
operacji, obstugi klienta oraz zarzadzania projektami. Z Noble Funds TFI S.A. zwiazany od poczatku dziatalnosci spotki. Od
lipca 2021 r. petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Sylwia Magott - Wiceprezes Zarzadu

Absolwentka Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego na kierunku zarzadzanie finansami. Ukonczyta
podyplomowe studia rachunkowosci w Wyzszej Szkole Finansow i Zarzadzania w Warszawie. Posiada uprawienia do
ustugowego prowadzenia ksiag rachunkowych nadane przez Ministra Finansow (Certyfikat Ksiggowy nr 9378/2005). Od
stycznia 1998 r. do wrzesnia 2006 r. zwigzana 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,
kierujacego pracami zespotu wyceny aktywow funduszy. Od 2006 r. petnita funkcje Cztonka Zarzadu Towarzystwa. Od lipca
2021 r. petni funkcje Wiceprezes Zarzadu.

Joanna Kwiatkowska-Rulnicka - Wiceprezes Zarzadu

Absolwentka Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu na kierunku Zarzadzanie, specjalnosci Inwestycje Kapitatowe i
Strategie Finansowe Przedsiebiorstw. Ukonczyta studia podyplomowe Zarzadzanie Wartoscia Firmy w Szkole Gtéwnej
Handlowej w Warszawie. Zwigzana z rynkiem finansowym od ponad 20 lat. Prace zawodowa rozpoczeta w 1999 roku w
Domu Maklerskim BMT S.A., w swojej karierze pracowata w towarzystwach emerytalnych: Commercial Union BPH CU WBK
S.A., Generali PTE S.A., MetLife PTE S.A., a takze w towarzystwach funduszy inwestycyjnych AIG TFI S.A. i ING Investment
Management S.A. W latach 2014-2022 zatrudniona byta w Capital Partners TFI S.A., petniac funkcje zarzadzajace oraz
wiceprezeski zarzadu. Od pazdziernika 2022 r. byta zatrudniona w Towarzystwie na stanowisku Dyrektora Dziatu
Zarzadzania Funduszami, a od 1 stycznia 2023 r. petni funkcje Wiceprezes Zarzadu.

Marcin Dec - Wiceprezes Zarzadu

Marcin Dec jest zwiazany z polskim rynkiem finansowym od ponad dwudziestu lat. Jest doktorem nauk spotecznych w
dziedzinie finanse i ekonomia, a takze absolwentem Uniwersytetu Gdanskiego oraz Uniwersytetu Oksfordzkiego. Posiada
licencje i tytuty: doradcy inwestycyjnego (nr 180), Certified International Investment Analyst (ClIA), Professional Risk
Manager (PRM), Certificate in Quantitative Finance (CQF). Zarzadzat ryzykiem ptynnosci, stop procentowych, walutowym
i kredytowym w bankach. Nadzorowat prace zespotow obstugujacych klientow skarbowych, kredytowych SME,
deweloperow, zespotu odpowiedzialnego za sekurytyzacje aktywow pracujacych, obszaru bezpieczenstwa i ryzyka
operacyjnego. Byt cztonkiem kilku rad nadzorczych, a takze wieloletnim przewodniczacym i wiceprzewodniczacym
Komitetu Inwestycyjnego Krajowego Funduszu Kapitatowego S.A. Swoja kariere rozpoczynat jako dealer bonéw i obligacji
skarbowych w Banku Gdanskim w 1996 roku. Doswiadczenie zdobywat takze w funduszu emerytalnym jako zarzadzajacy
portfelem papieréw skarbowych oraz w dwéch bankach jako zastepca i pozniej dyrektor Departamentu Skarbu (Treasurer).
Pracowat takze w Rabobank London na stanowisku Dyrektora Rynkéw Europy Srodkowej i Wschodniej. Przez 7 lat byt
dyrektorem zarzadzajacym obszarem skarbu, a pozniej cztonkiem zarzadu nadzorujacym miedzy innymi ten obszar w Getin
Noble Banku. Swoje doswiadczenie zdobywat takze w Kredobanku (grupa PKO BP) we Lwowie jako cztonek zarzadu
nadzorujacy piony ryzyka, przewodniczacy komitetow ALCO oraz kredytowego na poziomie centrali a takze - ostatnio - w
jednej z firm konsultingowych jako Senior Manager w dziale Financial Risk and Analytics. Od 2 sierpnia 2021 r. petni funkcje
Wiceprezesa Zarzadu.

www.noblefunds.pl
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8.2.Rada nadzorcza

Mariusz Staniszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtownej 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 Zarzadu Towarzystwa.

Ewaryst Zagajewski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Uniwersytetu todzkiego oraz Politechniki todzkiej, 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 ksiag rachunkowych, prowadzenia dziatalnosci brokerskiej oraz wyceny nieruchomosci. W 2006
r. petnit funkcje Cztonka Zarzadu Towarzystwa.

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

Michat Matusewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

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

Bogustaw Budzinski - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Uniwersytetu Szczecinskiego na kierunku prawo oraz studiow MBA Szkoty Biznesu Politechniki Warszawskiej.
Ukonczyt studia podyplomowe Zarzadzanie Zaktadem Ubezpieczen w Szkole Gtownej Handlowej oraz Krajowa Szkote
Administracji Publicznej.

Posiada ponad 20-letnie doswiadczenie na stanowiskach kierowniczych i eksperckich zwiazanych z regulacja, nadzorem
oraz przymusowa restrukturyzacja podmiotow sektora finansowego. Pracowat m.in. w Ministerstwie Finansow, Urzedzie
Komisji Nadzoru Finansowego, Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. Obecnie petni funkcje Zastepcy Dyrektora
Departamentu Strategii i Wspotpracy Miedzynarodowej w Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego.

Uczestniczyt lub przewodniczyt w pracach grup roboczych ESMA, 10SCO oraz Legal Entity Identifier Regulatory Oversight
Committee. Aktualnie jest cztonkiem Podgrupy ds. Miedzynarodowej Ekwiwalencji i Adekwatnosci oraz Podgrupy ds.
Monitorowania Rynku w Komitecie Europejskich Organéw Nadzoru Audytowego.

Radostaw Cichy - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Katowicach na kierunku Finanse i Bankowos¢. Ukonczyt podyplomowe studia Kontrola
Finansowa i Audyt Wewnetrzny w Jednostkach Sektora Finansow Publicznych. Posiada licencje i tytuty: Biegtego Rewidenta
(nr 12277), Doradcy Restrukturyzacyjnego (nr 1275), Dyplomowanego Ksigegowego (nr 726) oraz Certyfikat Ksiegowy
(26186/2008), a takze uprawnienia do zasiadania w radach nadzorczych spotek z udziatem Skarbu Panstwa.

W latach 2011-2016 zwiazany z Jastrzebska Spotka Weglowa S.A., gdzie odpowiedzialny byt za tworzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego jednej z najwigkszych grup kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie.

W latach 2016-2021 wspotpracowat z wiodacymi na polskim rynku kancelariami swiadczacymi ustugi w zakresie doradztwa
restrukturyzacyjnego, a takze prowadzacymi skomplikowane postepowania upadtosciowe, w tym rowniez instytucji
finansowej - Twoja Spotdzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa, gdzie odpowiedzialny byt m.in. za koordynacje prac
stuzb ekonomiczno-finansowych. Uczestniczyt takze w realizacji przez kancelarie ustug w obszarach zwiazanych z
odpowiedzialnoscia cztonkdw zarzadéw za podejmowane decyzje gospodarcze (narazenie i wyrzadzenie znacznej szkody
majatkowej), jak rowniez w zakresie oceny rzetelnosci prowadzenia ksiag rachunkowych, w tym uczestniczyt w tworzeniu
opinii w wielu ztozonych sprawach gospodarczych, m.in. dotyczacych instytucji finansowych: Spoétdzielczych Kas
Oszczednosciowo-Kredytowych, a takze Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych.

0d 2021 r. sprawuje funkcje Dyrektora Biura, Gtownego Ksiegowego Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A., przy czym od
01/2022 r. jest rowniez jej Prokurentem.

Posiada doswiadczenie w radach nadzorczych spotek prawa handlowego, przy czym obecnie petni m.in. funkcje
przewodniczacego rady nadzorczej w Noble Securities S.A.

Andrzej Gajewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie na kierunku menadzerskim (1996 rok). W latach 2007 - 2008 uczestnik
niestacjonarnych studiow doktoranckich w Kolegium Zarzadzania i Finansow SGH. Posiada 27 letnie doswiadczanie
zawodowe na stanowiskach kierowniczych w obszarze finansow i zarzadzania. W latach 2004 - 2010 zwiazany z PSE
Operator SA - jako dyrektor i wiceprezes ds. finansowych, odpowiedzialny za strategiczne projekty energetyczne, w tym
»uskarbowienie operatora sieci przesytowej”, negocjacje umowy na potaczenie Polska Litwa, utworzenie zarzadcy
rozliczen - spotki odpowiedzialnej za rozlicznie kontraktow dtugoterminowych energii elektrycznie. W latach 2013-2014
Prezes PGNIG TERMIKA SA. Obecnie od 2015 roku Cztonek Zarzadu Mazowieckiego Funduszu Poreczen Kredytowych, spotki
udzielajacej poreczenia kredytow, pozyczek, leasingdw, wadiow przetargowych oraz nalezytego wykonania umowy. Petnit
funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spotki PL2012+ (2014-2016), Projekt Warszawa Sp.z 0.0. (2020-2021) oraz
zasiadat w radach nadzorczych spétek PSE Zachdd Sp.z o.0., Zarzadca Rozliczen SA, Energia dla Firm Sp. z o.0.

8.

w

. Zarzadzajacy Funduszem

Joanna Kwiatkowska-Rulnicka

Absolwentka Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu na kierunku Zarzadzanie, specjalnosci Inwestycje Kapitatowe i
Strategie Finansowe Przedsiebiorstw. Ukonczyta studia podyplomowe Zarzadzanie Wartoscia Firmy w Szkole Gtownej
Handlowej w Warszawie. Zwigzana z rynkiem finansowym od ponad 20 lat. Prace zawodowa rozpoczeta w 1999 roku w
Domu Maklerskim BMT S.A., w swojej karierze pracowata w towarzystwach emerytalnych: Commercial Union BPH CU WBK
S.A., Generali PTE S.A., MetLife PTE S.A., a takze w towarzystwach funduszy inwestycyjnych AIG TFI S.A. i ING Investment
Management S.A. W latach 2014-2022 zatrudniona byta w Capital Partners TFI S.A., petniac funkcje zarzadzajace oraz
wiceprezeski zarzadu. Od pazdziernika 2022 r. byta zatrudniona w Towarzystwie na stanowisku Dyrektora Dziatu
Zarzadzania Funduszami, a od 1 stycznia 2023 r. petni funkcje Wiceprezes Zarzadu.

Michat Skowronski
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Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie (Finanse i Bankowos$c). Rozpoczat kariere na rynku kapitatowym w 1996
roku jako asystent maklera w biurze maklerskim AmerBrokers, nastepnie przez lata 1999-2016 obstugiwat krajowych i
zagranicznych klientow instytucjonalnych kolejno w mBanku, CAIB i Wood & Company. W styczniu 2017 roku dotaczyt do
zespotu Noble Funds TFI S.A. jako trader akcji. Od lipca 2022 roku zajmuje stanowisko Zarzadzajacego Funduszami.

Bartosz Tokarczyk

Zdat wszystkie 3 etapy egzaminu CFA (Chartered Financial Analyst) oraz posiada licencje maklera papierow wartosciowych.
Absolwent Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie. Doswiadczenie zawodowe zdobywat m.in. w Departamencie Emisji
domu maklerskiego QSecurities S.A. oraz w Dziale Wsparcia Sprzedazy Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. W
grudniu 2016 roku dotaczyt do zespotu Noble Funds TFI S.A. jako analityk, a obecnie petni role Zarzadzajacego Funduszami.

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

Na dzien sporzadzania Prospektu Towarzystwo zarzadza innymi, nieobjetymi Prospektem, funduszami:

1) Noble Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

2) Green Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych w likwidacji,

3) Property Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych,

4) Noble Fund Mezzanine Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych,

5) Debtor Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w likwidacji,
6) Noble Fund Akumulacji Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

7) Noble Fund Private Debt Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych,

8) Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

9) Open Retail Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci.

Towarzystwo nie zarzadza funduszami zagranicznymi ani unijnymi AFI.

10. Skrétowe informacje o stosowanej w Towarzystwie polityce wynagrodzen

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

Polityka okresla zasady wynagradzania, w tym zasady przyznawania zmiennych sktadnikow wynagrodzen uzaleznionych od
osigganych wynikow. Postanowienia Polityki maja zastosowanie do tych Pracownikow Towarzystwa, ktorych czynnosci
istotnie wptywaja na profil ryzyka Towarzystwa lub Funduszy, w tym:

1)  cztonkéw zarzadu Towarzystwa,

2)  osob podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego Funduszu,

3)  os6b sprawujacych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem,

4)  o0sOb wykonujacych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci Towarzystwa z prawem lub audytu wewnetrznego w

Towarzystwie.

Celem Polityki jest ksztattowanie polityki ptacowej Towarzystwa w sposob zapewniajacy adekwatne wynagradzanie
pracownikow, ograniczenie ryzyka ich rotacji, a tym samym zapewnienie niezaktdconego funkcjonowania Towarzystwa,
przy uwzglednieniu w szczegolnosci jego sytuacji finansowej, skali dziatania oraz profilu ryzyka. W zwiazku z art. 219 ust.
1a Ustawy Towarzystwo prezentuje w sprawozdaniu finansowym rocznym Funduszu informacje na temat wynagrodzen w
Towarzystwie.
Szczegotowe informacje o Polityce, a w szczegolnosci opis sposobu ustalania wynagrodzen i uznaniowych $wiadczen
emerytalnych, imiona i nazwiska oraz funkcje osob odpowiedzialnych za przyznawanie wynagrodzen i uznaniowych
Swiadczen emerytalnych, w tym sktad komitetu wynagrodzen, jezeli zostat ustanowiony w Towarzystwie, sa dostepne na
stronie internetowej Towarzystwa (www.noblefunds.pl).

ROZDZIAL 1l
Dane o Funduszu

1. Informacje o Funduszu

1.1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu

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

1.2. Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych
Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 21 listopada 2006 r. pod numerem RFi 265.
2. Informacje wspolne dla wszystkich Subfunduszy

e
o

. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa
Jednostka Uczestnictwa stanowi prawo majatkowe Uczestnika okreslone w Statucie i Ustawie.
Jednostki Uczestnictwa kazdego danego Subfunduszu tej samej kategorii reprezentuja jednakowe prawa majatkowe.

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

Jednostki Uczestnictwa sa umarzane z mocy prawa z chwilg ich odkupienia.
Jednostki Uczestnictwa nie moga by¢ zbywane przez Uczestnika na rzecz osob trzecich.
Jednostki Uczestnictwa nie sa oprocentowane.

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

1) osoby, ktéra przedstawi rachunki stwierdzajace wysokos¢ poniesionych przez nig wydatkow zwiazanych z pogrzebem
Uczestnika - odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa nalezace do Uczestnika zapisane w Rejestrze Uczestnikow, do wartosci
nieprzekraczajacej kosztow urzadzenia pogrzebu zgodnie ze zwyczajami przyjetymi w danym $rodowisku, oraz
wyptaci¢ tej osobie kwote uzyskanga z tego odkupienia.

2) osobom, ktore Uczestnik wskazat Funduszowi - odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa nalezace do Uczestnika zapisane w
Rejestrze Uczestnikow do wartosci nie wyzszej niz przypadajace na ostatni miesiac przed $miercia Uczestnika
dwudziestokrotne przecigetne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku,
ogtaszane przez Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego, oraz nie przekraczajacej tacznej wartosci Jednostek
Uczestnictwa nalezacych do Uczestnika zapisanych w Rejestrze Uczestnikow, oraz wyptacic¢ tej osobie kwote uzyskang
z tego odkupienia.

Powyzsze postanowienia nie dotycza Jednostek Uczestnictwa zapisanych we Wspolnym Rejestrze Matzenskim.

www.noblefunds.pl
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Jednostka Uczestnictwa moze by¢ przedmiotem zastawu. Zaspokojenie sie zastawnika z Jednostki Uczestnictwa, moze by¢
dokonane wytacznie w wyniku odkupienia Jednostki Uczestnictwa na zadanie zgtoszone w postepowaniu egzekucyjnym.

Fundusz zastrzega sobie prawo do dokonania podziatu Jednostek Uczestnictwa kazdego Subfunduszu na rowne czesci tak,
aby ich catkowita wartos¢ odpowiadata wartosci Jednostek Uczestnictwa przed podziatem. Fundusz poinformuje o
zamiarze podziatu Jednostek Uczestnictwa, co najmniej na dwa tygodnie przed data podziatu poprzez jednokrotne
ogtoszenie w sieci internet na stronie www.noblefunds.pl. Ogtoszenie bedzie dostepne na stronie internetowej od dnia
jego publikacji co najmniej do dnia dokonania podziatu Jednostek Uczestnictwa.

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

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

Kryterium zréznicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowi sposob i wysokos¢ pobieranych Optat Manipulacyjnych.
Na dzien sporzadzenia niniejszego Prospektu Fundusz zbywa wytacznie Jednostki Uczestnictwa kategorii A.

2.2. Zwiezte okreslenie praw Uczestnikow
Na zasadach okreslonych w Prospekcie, Statucie i Ustawie Uczestnik ma prawo do:

1) nabycia kolejnych Jednostek Uczestnictwa,

2) zadania odkupienia Jednostek Uczestnictwa,

3) ztozenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiedzy Subfunduszami,

4) ztozenia zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiedzy Funduszami lub subfunduszami réznych funduszy,
zarzadzanych przez Towarzystwo (zwanej dalej rowniez ,konwersja”),

5) zadania dokonania transferu Jednostek Uczestnictwa pomiedzy Subrejestrami Uczestnika,

6) dokonania reinwestycji,

7) otrzymania srodkéw pienieznych ze zbycia Aktywow Subfunduszu, w zwiazku z jego likwidacja,

8) rozporzadzenia posiadanymi Jednostkami Uczestnictwa na wypadek $mierci,

9) otrzymania potwierdzenia zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa,

10) ustanowienia zastawu na Jednostkach Uczestnictwa,

11) dostepu przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa do KID oraz rocznego i potrocznego potaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdan jednostkowych Subfunduszy,

12) dostepu do KID, Prospektu Funduszu wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym Prospekcie, rocznego i

potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami oraz sprawozdan

jednostkowych Subfunduszy w sieci internet pod adresem www.noblefunds.pl,

Zadania dorgczenia bezptatnie na papierze KID, Prospektu Funduszu wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w

tym Prospekcie, rocznego i poétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz sprawozdan

jednostkowych Subfunduszy,

ustanowienia petnomocnika do dokonywania czynnosci zwiazanych z nabywaniem i zadaniem odkupienia Jednostek

Uczestnictwa,

15) posiadania kilku Subrejestrow w Subfunduszu,

16) ztozenia Reklamacji dotyczacej dziatania Funduszu, Towarzystwa lub podmiotow, ktorym Towarzystwo powierzyto

wykonywanie czynnosci zwigzanych z dziatalnoscia prowadzong przez Towarzystwo,

zmiany danych osobowych oraz zmiany numeru rachunku bankowego, na ktory wptacane beda s$rodki pienigzne

pochodzace z odkupienia Jednostek Uczestnictwa,

18) ustanowienia lub odwotania blokady Jednostek Uczestnictwa.

-
w
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2.3. Zasady przeprowadzania zapisow na Jednostki Uczestnictwa
Zasady odnoszace sie do przeprowadzania zapiséw w zwiazku z tworzeniem Funduszu

Nie dotyczy.

Zasady odnoszace sie do przeprowadzania zapiséw w zwigzku z tworzeniem nowych Subfunduszy

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

2. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa nowych Subfunduszy zostanag przeprowadzone poprzez dokonanie wptat wytacznie

przez Towarzystwo lub jego akcjonariuszy. Przyjmowanie zapisow na Jednostki Uczestnictwa rozpocznie sie w dniu

nastepujacym po wejsciu w zycie zmiany statutu, o ktérej mowa w ust. 1 i zakonczy po uptywie 14 dni od dnia

rozpoczecia przyjmowania zapisow, lub w pierwszym dniu roboczym nastepujacym po dniu, w ktorym zostana ztozone

prawidtowe zapisy na kwote wynoszaca lub przekraczajaca tacznie 500.000 (piecset tysiecy) zt.

Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu objetej zapisem wynosi 100 (sto) zt.

W ramach zapisow beda przydzielane Jednostki Uczestnictwa kategorii A.

W terminie nie dtuzszym niz 14 dni od dnia zakonczenia przyjmowania zapisoéw, o ktorych mowa w ust. 2 i pod

warunkiem zebrania wptat do Subfunduszu w wysokosci przewidzianej w ust. 1, Towarzystwo przydziela Jednostki

Uczestnictwa.

6. Z chwila przydziatu Jednostek Uczestnictwa nastepuje utworzenie Subfunduszu. Subfundusz rozpoczyna dziatalnosc,
w tym zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, nie pozniej niz w terminie 14 dni od dnia dokonania przydziatu
Jednostek Uczestnictwa zgodnie z ust. 5.

DR w

Towarzystwo w przypadku niezebrania wymaganych wptat w ramach zapisow na Jednostki Uczestnictwa, ktore sa zwiazane
z Subfunduszem, w terminie 14 dni od dnia uptywu terminu na dokonanie zapisow na Jednostki Uczestnictwa zwraca wptaty
do Subfunduszu wraz z odsetkami naliczonymi przez Depozytariusza, a Subfundusz do ktérego nie dokonano wptaty w
wysokosci minimalnej nie zostaje utworzony.

2.4.Sposo6b i szczegotowe warunki zbywania, odkupywania i zamiany Jednostek Uczestnictwa, wyptat kwot z tytutu
odkupienia lub wyptat dochodéw Funduszu oraz spetniania $wiadczen z tytutu nieterminowej realizacji zlecen i
btednej wyceny

2.4.1. Zbywanie Jednostek Uczestnictwa

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

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

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

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

www.noblefunds.pl
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Osoba, ktora posiada otwarty Subrejestr, ale nie nabyta Jednostek Uczestnictwa posiada status Inwestora. Osoba ta
uzyskuje status Uczestnika po nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

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

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

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

W zaleznosci od rodzaju sktadanego zlecenia lub dyspozycji, Uczestnik jest zobowigzany podawa¢ numer Subrejestru lub
inne dane jednoznacznie identyfikujace Uczestnika. Fundusz ma prawo do odrzucenia zlecenia lub dyspozycji, ktora nie
zawiera lub zawiera nieprawidtowy numer Subrejestru albo niejednoznaczne badz nieaktualne dane identyfikujace
Uczestnika.

Dokument zlecenia wypetniony w sposob nieprawidtowy albo wywotujacy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci moze
nie by¢ uznany za wazne zlecenie. W przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu zlecenia Subfundusz
dotozy nalezytej starannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika.

Kwota wptaty nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota jednorazowej wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa
obowiazujaca w Subfunduszu. Od kwoty wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa moze zosta¢ pobrana Optata
Manipulacyjna zgodnie z zasadami opisanymi w Statucie, Prospekcie i Tabeli Optat zamieszczonej na stronie internetowej
Towarzystwa.

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

W przypadku dokonywania przez Uczestnika wptat bezposrednich na otwarty juz Subrejestr, dokument wptaty Srodkow
pienieznych powinien zawiera¢ nastepujace dane: nazwe Subfunduszu i numer rachunku bankowego Subfunduszu
przyznanego indywidualnie Uczestnikowi do danego Subrejestru. Dokonanie wptaty na wskazany do danego Subrejestru
indywidualny rachunek bankowy jest jednoznaczne ze ztozeniem zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa do danego
Subrejestru.

W przypadku, gdy wola Uczestnika jest otwarcie nowego Subrejestru w danym Subfunduszu lub nowego Subrejestru w
kolejnym Subfunduszu poprzez wptate bezposrednia, dokument wptaty s$rodkéw pienieznych powinien zawieraé
nastepujace dane: nazwe Subfunduszu i numer rachunku naby¢ Subfunduszu. Uczestnik jest zobowiazany do podania w
tytule przelewu numeru PESEL oraz imienia i nazwiska, a w przypadku osob prawnych i jednostek organizacyjnych
nieposiadajacych osobowosci prawnej numeru REGON oraz nazwe instytucji.

Uczestnik Funduszu posiadajacy otwarty Subrejestr moze nabywac¢ Jednostki Uczestnictwa dowolnego subfunduszu
wydzielonego w ramach dowolnego funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego zarzadzanego przez Towarzystwo poprzez dokonanie wptaty srodkow pienieznych na rachunek tego subfunduszu
(wptata bezposrednia). Dokonana wptata jest rownoznaczna ze ztozeniem zlecenia otwarcia Subrejestru i nabycia
jednostek uczestnictwa tego subfunduszu. Dokument wptaty srodkow pienieznych powinien zawiera¢ nastepujace dane:
nazwe Subfunduszu i numer rachunku naby¢ subfunduszu. Uczestnik jest zobowiazany do podania w tytule przelewu
numeru PESEL oraz imienia i nazwiska, a w przypadku osob prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadajacych
osobowosci prawnej numeru REGON oraz nazwe instytucji.

Dokument wptaty srodkéw pienieznych wypetniony w sposob nieprawidtowy albo wywotujacy watpliwosci co do tresci lub
autentycznosci moze nie by¢ uznany za wazne zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa. W takim przypadku Subfundusz
bedzie zwracat otrzymane $rodki pieniezne. W przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu wptaty
srodkow pienieznych Subfundusz dotozy nalezytej starannosci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem
Uczestnika. Przy realizacji takich zlecen decydujace znaczenie bedzie miat numer rachunku bankowego, na ktory zostata
dokonana wptata.

Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu zrealizowania zlecenia oraz wptaty zgodnie z zamiarem Uczestnika, ale nie
ponosi odpowiedzialnosci za realizacje takiego zlecenia lub wptaty. Niezaleznie od powyzszych zasad Fundusz moze
odrzuci¢ zlecenie, dyspozycje lub inne oswiadczenie woli, jezeli nie zawiera wymaganych przez Fundusz danych.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w dniu, w ktorym Fundusz wpisze do Subrejestru liczbe Jednostek nabytych za

dokonang wptate, jednak nie pdzniej niz w terminie:

1) 5 dni roboczych od dnia ztozenia zlecenia nabycia i dokonania wptaty srodkow - w przypadku dokonywania wptaty za
posrednictwem Dystrybutora; w takim przypadku za dzien dokonania wptaty uwaza sie dzien otrzymania wptaty
Srodkéw przez Dystrybutora,

2) 5 dniroboczych od dnia ztozenia zlecenia nabycia i wptyniecia Srodkdw na rachunek danego Subfunduszu - w przypadku
dokonywania wptaty bezposrednio na rachunek prowadzony na rzecz danego Subfunduszu przez Depozytariusza badz
inny wskazany przez Fundusz rachunek Subfunduszu; w takim przypadku za dzier dokonania wptaty uwaza sie dzien
wptyniecia srodkéw na rachunek naby¢ danego Subfunduszu,

3) 5 dni roboczych od dnia wptyniecia srodkow na rachunek danego Subfunduszu - w przypadku dokonywania przez
Uczestnika wptaty bezposredniej,

- chyba, ze opdznienie wynika z okolicznosci, za ktore Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci. Do termindw, o ktorych
mowa powyzej nie wlicza sie okresow zawieszenia zbywania lub odkupywania Jednostek Uczestnictwa.

Wpisania do Subrejestru Fundusz dokonuje na podstawie otrzymanego zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz
informacji od Depozytariusza o otrzymaniu przez niego $srodkow pienieznych na nabycie Jednostek Uczestnictwa, a w
przypadku wptat bezposrednich po otrzymaniu przez Depozytariusza informacji o wptynieciu srodkow pienieznych na
nabycie Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby zbycie Jednostki Uczestnictwa nastapito w Dniu Wyceny nastepujacym po dniu, w
ktorym spetnione zostaty tacznie dwa warunki: Agent Transferowy otrzymat zlecenie nabycia oraz informacje od
Depozytariusza o wptynieciu $rodkow pienieznych przeznaczonych na nabycie Jednostek Uczestnictwa na rachunek
Subfunduszu.

W przypadku wptaty bezposredniej Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastapito w
Dniu Wyceny nastepujacym po dniu, w ktorym Agent Transferowy otrzymat od Depozytariusza informacje o wptynieciu
Srodkow na rachunek Subfunduszu. Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji zlecen nie zostana dotrzymane, w
szczegolnosci w przypadku wystapienia ryzyka operacyjnego, o ktorym mowa w Prospekcie.

Liczbe nabytych Jednostek Uczestnictwa okresla sie wedtug nastepujacego wzoru:

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

WANJU obliczone w odpowiednim Dniu Wyceny
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Towarzystwo moze odmowi¢ realizacji zlecenia w przypadku gdy kwota faktycznej wptaty bedzie mniejsza lub wigksza od
kwoty zadeklarowanej w formularzu zlecenia.

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

Szczegdtowe warunki zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa w ramach Programéw sa okreslone w umowach
(regulaminach) tego Programu. Uczestnik zamierzajacy nabywac¢ Jednostki Uczestnictwa w ramach tego Programu
powinien zapoznac sie z tymi umowami (regulaminami).

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

Uczestnikami Funduszu moga by¢ osoby matoletnie. Osoba matoletnia, ktéra nie ukonczyta 13 lat, moze sktadac zlecenia
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, za$ po ukonczeniu 13 lat za zgoda przedstawiciela ustawowego. Fundusz
przyjmuje, ze nabycie Jednostek Uczestnictwa jest czynnoscia nieprzekraczajaca zwyktego zarzadu majatkiem
matoletniego.

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

Fundusz moze uzalezni¢ uznanie wptaty i przyznanie Jednostek Uczestnictwa od przedstawienia Towarzystwu, w sposob
przez Towarzystwo wskazany, dodatkowych informacji wymaganych przepisami prawa, w szczegolnosci przepisami ustawy
z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu (Dz. U. z 2018 r. poz. 723), ustawy
z dnia 9 pazdziernika 2015 r. o wykonywaniu Umowy miedzy Rzadem Rzeczypospolitej Polskiej a Rzadem Stanow
Zjednoczonych Ameryki w sprawie poprawy wypetniania miedzynarodowych obowiazkéw podatkowych oraz wdrozenia
ustawodawstwa FATCA (Dz.U. 2015 poz. 1712 ze zm.), a takze ustawy z dnia 9 marca 2017 r. o wymianie informacji
podatkowych z innymi panstwami (Dz.U. 2017 poz. 648).

Zgodnie z art. 46 ust. 2 pkt. 1 ustawy o przeciwdziataniu praniu pienigdzy i finansowaniu terroryzmu w odniesieniu do:

1) osOb zajmujacych eksponowane stanowiska polityczne,

2) cztonkdéw rodziny osoby zajmujacej eksponowane stanowisko polityczne oraz

3) osob znanych jako bliscy wspotpracownicy osoby zajmujacej eksponowane stanowisko polityczne instytucje
obowiazane zawieraja umowe z klientem po uprzednim uzyskaniu zgody m.in. Zarzadu Towarzystwa lub Cztonka
Zarzadu odpowiedzialnego za wykonanie obowiazkéow wynikajacych w w/w ustawy. W zwiazku z powyzszym otwarcie
Subrejestru dla tych osob jest uzaleznione od wyrazenia przez w/w osoby zgody na otwarcie Subrejestru.

Wysokos¢ wptat

Pierwsza wptata srodkow pienieznych Inwestora na nabycie Jednostek Uczestnictwa kazdego Subfunduszu powinna wynosic¢
nie mniej niz 500 (pieéset) zt, a kazda nastepna wptata Uczestnika - nie mniej niz 100 (sto) zt.

Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji

W wypadku nabycia Jednostek Uczestnictwa do wysokosci kwoty odpowiadajacej kwocie, jaka Uczestnik otrzymat w wyniku
odkupienia od niego catosci lub czesci Jednostek Uczestnictwa z danego Subrejestru, o ile od dnia wyceny zlecenia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa do dnia ztozenia zlecenia nabycia nowych Jednostek Uczestnictwa nie uptyneto wiecej
niz 90 dni, nie pobiera si¢ Optaty Manipulacyjnej za nabycie.

W przypadku dokonywania reinwestycji, na przelewie srodkoéw na nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji,
osoba dokonujaca wptaty winna wskazac, ze wptata dotyczy reinwestycji (wpisujac na przelewie "reinwestycja") oraz
wpisac na przelewie date wyceny odkupienia, ktorego dotyczy reinwestycja. Prawo do reinwestycji w danym Subfunduszu
przystuguje trzykrotnie w danym roku kalendarzowym.

2.4.2. Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutorow wskazanych w
rozdziale piatym niniejszego Prospektu. Statut Funduszu nie przewiduje obcigzania Aktywow Funduszu kosztami
zwigzanymi z odkupywaniem Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bez ograniczen, z tym ze odkupienie Jednostek Uczestnictwa w
ramach Programu moze podlegac szczegdlnym warunkom okreslonym w Umowie Dodatkowej.

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

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moze zawiera¢ dyspozycje: odkupienia okreslonej liczby Jednostek
Uczestnictwa badz odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej wyptacona zostanie okreslona kwota
Srodkow pienieznych (z zastrzezeniem, ze w przypadku koniecznosci pobrania podatku, kwota podana przez Uczestnika
jest traktowana jako kwota brutto - przed pobraniem podatku oraz Optaty Manipulacyjnej) badz odkupienia wszystkich
posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastepuje w Dniu Wyceny.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania przez Agenta Transferowego wpisu do Subrejestru liczby
odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu ich odkupienia po otrzymaniu przez Fundusz
zadania odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Od dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zadania
odkupienia do dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa nie moze uptynac wigcej niz 5 dni roboczych chyba, ze opoznienie
wynika z okolicznosci, za ktore Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci. Fundusz dotozy najwyzszych staran, aby
odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastapito w Dniu Wyceny nastepujacym po dniu, w ktorym Agent Transferowy otrzymat
zadanie odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Istnieje mozliwos¢, iz powyzsze terminy realizacji zlecen nie zostana
dotrzymane, w szczegdlnosci w przypadku wystapienia ryzyka operacyjnego, o ktorym mowa w Prospekcie.

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

Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypetniony w sposob nieprawidtowy lub nieczytelny, albo w inny
sposob wywotujacy watpliwosci co do tresci lub autentycznosci, moze nie byé uznany za wazne zlecenie odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypetnieniu dokumentu, jezeli mozliwe bedzie ustalenie Subfunduszu,
Subrejestru oraz liczby Jednostek Uczestnictwa, ktorych dotyczy zlecenie, Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu
zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. W takim przypadku Fundusz nie odpowiada za
zrealizowanie zlecenia niezgodnie z wola Inwestora lub Uczestnika.

Uczestnik zobowiazany jest podawac¢ numer Subrejestru na zleceniu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Fundusz ma
prawo do odrzucenia zlecenia, ktore nie zawiera lub zawiera nieprawidtowy numer Subrejestru.

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

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

Osoba matoletnia, ktora nie ukonczyta 13 lat, moze sktadac zlecenia jedynie przez przedstawiciela ustawowego, za$ po
ukonczeniu 13 lat za zgoda przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, ze czynnoscia nieprzekraczajaca zwyktego
zarzadu majatkiem matoletniego jest ztozenie zlecenia odkupienia do kwoty 3.000 (trzy tysiace) zt w okresie kolejnych 30
dni. Fundusz moze przyjac zlecenie odkupienia na wyzsza kwote, jezeli srodki z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa
zostana wyptacone na rachunek bankowy prowadzony przez Depozytariusza na imie matoletniego.

Blokada Jednostek Uczestnictwa

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

Uczestnik moze ztozy¢ dyspozycje ustanowienia blokady, ktora przed uptywem okresu, na jaki zostata ustanowiona moze
by¢ odwotana wytacznie przez wyznaczona przez Uczestnika osobe. tacznie z ustanowieniem takiej blokady Uczestnik
moze udzieli¢ tej osobie petnomocnictwa, ktore moze by¢ odwotane jedynie za jej zgoda, oraz wyrazi¢ zgode na
wyptacenie srodkow pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa podlegajacych blokadzie na rachunek
bankowy wskazany przez petnomocnika. Fundusz nie kontroluje zasadnosci ztozenia przez petnomocnika zlecenia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa i nie ponosi odpowiedzialnosci za realizacje zlecen ztozonych przez petnomocnika.
Zlecenia ztozone przez Uczestnika beda traktowane jako ztozone pod warunkiem, ze wyznaczona osoba wyrazi zgode na
ich realizacje poprzez odwotanie blokady.

Oswiadczenie Uczestnika lub uprawnionych oséb o ustanowieniu lub odwotaniu blokady staje sie skuteczne w momencie
zarejestrowania oswiadczenia przez Agenta Transferowego, lecz nie pdzniej niz w terminie 7 dni od dnia od ztozenia
takiego o$wiadczenia u Dystrybutora, chyba ze op6znienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktére Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci.

Fundusz wpisuje wzmianke o ustanowionym zastawie na wniosek Uczestnika lub zastawnika, po przedstawieniu umowy
zastawu. Wpisanie wzmianki o ustanowionym zastawie powoduje zablokowanie mozliwosci ztozenia zlecenia odkupienia.
Zlecenia konwersji i zamiany realizowane sa pod warunkiem, ze beda ztozone przez Uczestnika i ze zastawnik wyrazi
pisemna zgode na ich realizacje. Wpisanie zastawu nastapi nie poézniej niz w terminie 7 dni, od ztozenia takiego wniosku
u Dystrybutora, chyba ze opdznienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktére Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci.
tacznie z ustanowieniem zastawu Uczestnik moze udzieli¢ zastawnikowi petnomocnictwa, ktére moze by¢ odwotane
jedynie za zgoda zastawnika, oraz wyrazi¢ zgode na wyptacenie srodkoéw pienieznych z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa objetych zastawem na rachunek bankowy petnomocnika.

2.4.3. Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na jednostki uczestnictwa innego funduszu oraz wysokos¢ optat z
tym zwiazanych (konwersja)

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

Uczestnik ma prawo ztozenia zlecenia konwersji posiadanych Jednostek Uczestnictwa danej kategorii na jednostki
uczestnictwa takiej samej kategorii w innych funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo lub
subfunduszach wydzielonych w ramach tych funduszy. Konwersji podlegaja Jednostki Uczestnictwa kategorii A, B i C.

O mozliwosci dokonywania konwersji do Funduszu, jak i z Funduszu, Fundusz ogtosi na stronie internetowej
www.noblefunds.pl oraz udostepni odpowiednig informacje w miejscach zbywania Jednostek Uczestnictwa.

W ramach konwersji Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zlecenia, zada¢ odkupienia Jednostek Uczestnictwa w
jednym Subfunduszu z jednoczesnym nabyciem, za cato$¢ kwoty uzyskanej w wyniku tego odkupienia, jednostek
uczestnictwa innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonego w ramach innego funduszu
zarzadzanego przez Towarzystwo, przy czym obie wymienione wyzej operacje nastepuja z wykorzystaniem cen ustalanych
w tym samym Dniu Wyceny. Konwersja moze by¢ dokonana wytacznie w ramach jednej kategorii Jednostek Uczestnictwa.

Nabycie jednostek uczestnictwa subfunduszu docelowego nastepuje po wptynieciu srodkoéw pienieznych pochodzacych z
tytutu umorzenia jednostek uczestnictwa subfunduszu zrédtowego na rachunek subfunduszu docelowego.

Kwota srodkow lub liczba Jednostek Uczestnictwa jaka bedzie objeta konwersja nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota
jednorazowej wptaty na nabycie jednostek uczestnictwa obowiazujaca w innym funduszu zarzadzanym przez Towarzystwo
lub subfunduszu wydzielonym w ramach innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo, wskazana w postanowieniach
prospektu danego funduszu.

Fundusz w ramach realizacji zlecenia konwersji odkupuje Jednostki Uczestnictwa w Subfunduszu zrédtowym po cenie z
nastepnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa, a
nabycie jednostek uczestnictwa w funduszu docelowym lub w subfunduszu docelowym wydzielonym w ramach innego
funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo nastepuje po cenie z nastepnego Dnia Wyceny po dniu otrzymania przez Agenta
Transferowego zlecenia konwersji Jednostek Uczestnictwa.

Zlecenie konwersji moze dotyczyc:

1) odkupienia wszystkich lub okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa i nabycia za uzyskang w ten sposob kwote
jednostek uczestnictwa w innym funduszu zarzadzanym przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonym w ramach
funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo,

2) odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku realizacji ktorego na nabycie jednostek uczestnictwa
przeznaczona zostanie okreslona kwota srodkow pienigznych,

Konwersji moga podlegac jedynie jednostki uczestnictwa tej samej kategorii.

Konwersja podlega Optacie Manipulacyjnej okreslonej w pkt 3.1.5.3., 3.2.5.3., 3.3.5.3., 3.4.5.3., 3.5.5.3., 3.6.5.3.,
3.7.5.3. oraz 3.8.5.3. Prospektu.

Konwersja Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania przez Agenta Transferowego wpisow do Subrejestrow
liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym oraz liczby jednostek uczestnictwa w funduszu
(subfunduszu) docelowym. Od dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zlecenia konwersji do dnia jego
realizacji nie moze uptyna¢ wiecej niz 5 dni roboczych, chyba ze op6znienie wynika z okolicznosci, za ktore Towarzystwo
nie ponosi odpowiedzialnosci.

2.4.4. Wyptaty kwot z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub wyptat dochodéw Funduszu

Fundusz dokonuje wyptaty srodkéow z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa przez ztozenie polecenia przelewu srodkow
pienieznych. Wyptata jest dokonywana na rachunek bankowy zapisany w Rejestrze Uczestnikow, chyba ze w zleceniu
odkupienia zostat wskazany inny rachunek bankowy. Wyptata moze by¢ dokonana na rachunek podany przez
przedstawiciela ustawowego osoby matoletniej, a w przypadku WRM wyptata moze zosta¢ dokonana na rachunek podany
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przez jednego z matzonkéw. W uzasadnionych przypadkach Uczestnik moze dokonac wyptaty w gotowce, jezeli Dystrybutor
przewiduje taka mozliwos¢, lub Fundusz moze przekazac wyptate przekazem pocztowym.

Fundusz dokonuje wyptaty niezwtocznie po odkupieniu Jednostek Uczestnictwa, z tym Ze okres pomiedzy Dniem Wyceny
przyjetym za dzien rozliczenia zlecenia odkupienia a dniem ztozenia przez Fundusz dyspozycji przelewu Srodkow
pienieznych przeznaczonych na wyptate bedzie nie krotszy niz 1 dzien i nie dtuzszy niz 5 dni, chyba Ze op6znienie jest
nastepstwem okolicznosci, za ktore Fundusz nie ponosi odpowiedzialnosci.

Moment wptyniecia Srodkow wyptacanych przez Fundusz na rachunek bankowy Uczestnika zalezy od procedur banku
prowadzacego rachunek Uczestnika.

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

2.4.5. Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na jednostki innego Subfunduszu oraz wysoko$¢ optat z tym
zwigzanych
Fundusz przyjmuje zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu bezposrednio lub za posrednictwem
Dystrybutorow wskazanych w rozdziale piatym niniejszego Prospektu.

W ramach konwersji Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zlecenia, zada¢ odkupienia Jednostek Uczestnictwa w
jednym Subfunduszu z jednoczesnym nabyciem, za catos¢ kwoty uzyskanej w wyniku tego odkupienia, jednostek
uczestnictwa innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo lub subfunduszu wydzielonego w ramach innego funduszu
zarzadzanego przez Towarzystwo, przy czym obie wymienione wyzej operacje nastepuja z wykorzystaniem cen ustalanych
w tym samym Dniu Wyceny. Nabycie jednostek uczestnictwa subfunduszu docelowego nastepuje po wptynieciu srodkow
pienieznych pochodzacych z tytutu umorzenia jednostek uczestnictwa subfunduszu zrédtowego na rachunek subfunduszu
docelowego.

Kwota srodkow lub liczba Jednostek Uczestnictwa jaka bedzie objeta zamiang nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota
jednorazowej wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowiazujaca w Subfunduszu, wskazana w powyzszych
postanowieniach Prospektu.

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

Zlecenie zamiany moze dotyczyc:

1) odkupienia wszystkich lub okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa i nabycia za uzyskang w ten sposob kwote
Jednostek Uczestnictwa w innym Subfunduszu,

2) odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku realizacji ktorego na nabycie Jednostek Uczestnictwa
przeznaczona zostanie okreslona kwota $rodkow pienieznych.

Zamianie moga podlegac jedynie Jednostki Uczestnictwa tej samej kategorii.

Zamiana podlega Optacie Manipulacyjnej okreslonej w pkt 3.1.5.3., 3.2.5.3., 3.3.5.3., 3.4.5.3., 3.5.5.3., 3.6.5.3., 3.7.5.3.
oraz 3.8.5.3. Prospektu.

Zamiana Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili dokonania przez Agenta Transferowego wpisow do Subrejestrow liczby
odkupionych Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu zrodtowym oraz liczby Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu
docelowym. Od dnia ztozenia Dystrybutorowi lub bezposrednio Funduszowi zlecenia zamiany do dnia jego realizacji nie
moze uptynaé wiecej niz 5 dni roboczych, chyba ze opdznienie wynika z okolicznosci, za ktore Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci.

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

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

Telefoniczne, telefaksowe oraz zlecenia przesytane za posrednictwem internetu przyjmowane sa przez Fundusz lub przez
Dystrybutora, ktory na podstawie umowy z Funduszem podjat sie przyjmowania takich zlecen.

Umowy o sktadanie zlecen telefonicznych, telefaksowych, a takze zlecen przesytanych za posrednictwem internetu lub
regulaminy tych ustug okreslaja jakiego rodzaju zlecenia moga byc¢ sktadane przez Uczestnika. Ponadto w umowach lub
regulaminach tych ustug powinny by¢ zawarte minimalne warunki techniczne sktadania zlecen oraz sposéb identyfikacji
Uczestnika, w szczegdlnosci sposob nadania hasta. Umowy nie moga ogranicza¢ uprawnien Uczestnikow i odpowiedzialnosci
Towarzystwa wynikajacych z niniejszego Statutu i przepisow prawa.

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

Przyjmowane sa tylko takie zlecenia, sktadane za posrednictwem telefaksu, ktore zostaty:

1) przestane na ustalonych przez Fundusz formularzach,

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

3) podpisane przez osobe do tego upowazniona.

Dyspozycje sktadane za posrednictwem internetu sa wypetniane wytacznie na formularzach udostepnionych przez Fundusz
na witrynach internetowych lub w inny sposob i sg wazne, o ile zostang wypetnione w sposob prawidtowy i nie wywotujacy
jakichkolwiek watpliwosci co do ich tresci lub autentycznosci.

Fundusz ma prawo odmowic przyjecia dyspozycji telefonicznej, telefaksowej lub sktadanej za posrednictwem internetu w
przypadku nieprawidtowego dziatania odpowiedniego urzadzenia, za pomoca ktorego przekazywane s dane.

Dokumentacja dyspozycji, sktadanych przez Uczestnikow za posrednictwem telefonu, telefaksu lub internetu jest
utrwalana i przechowywana dla celéow dowodowych. Uczestnicy moga sktadac zlecenia za pomoca telefonu, telefaksu lub
internetu rowniez na podstawie uméw zawieranych bezposrednio z Dystrybutorem, przy uzyciu systemow informatycznych
lub telekomunikacyjnych funkcjonujacych u Dystrybutora. Zasady i warunki sktadania zlecen przy uzyciu internetu lub
telefonu na podstawie umoéw zawieranych bezposrednio z Dystrybutorem, w tym zasady odpowiedzialnosci, okreslaja
postanowienia tych umoéw oraz regulacje wewnetrzne obowigzujace u Dystrybutora (np. regulaminy, instrukcje,
ogtoszenia, komunikaty).

Umowy zawierane bezposrednio z Dystrybutorem powinny zapewnia¢ Uczestnikom poziom bezpieczenstwa realizacji
zlecen oraz ochrony ich praw na poziomie nie nizszym niz wynikajacy z umoéw o sktadanie zlecen za pomoca telefonu,
telefaksu lub internetu zawieranych przez Uczestnika z Funduszem, Statutu i prospektu informacyjnego Funduszu oraz
powszechnie obowiazujacych przepisow prawa.
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2.4.6. Spetnianie swiadczen naleznych z tytutu nieterminowych realizacji zlecen Uczestnikow oraz btednej wyceny
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa

Nieterminowa realizacja zlecen:
W przypadku nieterminowej realizacji zlecenia Uczestnika Funduszu tj. w przypadku:

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

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

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

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

1) zlecenia nabycia, zamiany, konwersji - moze naby¢ mniej Jednostek Uczestnictwa, niz gdyby zlecenie zostato
zrealizowane w prawidtowym Dniu Wyceny,

2) zlecenia odkupienia - moze otrzymac¢ mniejsza kwote srodkow pienieznych z tytutu odkupienia, niz gdyby zlecenie
odkupienia zostato zrealizowane w prawidtowym Dniu Wyceny.

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

1) nabycia, zamiany, konwersji Jednostek Uczestnictwa - réznice w liczbie przyznanych Jednostek Uczestnictwa lub
jednostek uczestnictwa w odpowiednim funduszu (subfunduszu) docelowym,
2) odkupienia Jednostek Uczestnictwa - roznice w wartosci wyptaconych srodkow z tytutu realizacji zlecenia odkupienia.

Towarzystwo, w przypadkach wskazanych powyzej, jezeli nie byty one wynikiem dziatania lub zaniechania dziatania
Uczestnika, naprawi Uczestnikowi poniesiona przez niego szkode, chyba ze Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za
nieterminowa realizacje zlecen Uczestnikow Funduszu.

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

Za szkody poniesione przez osoby nabywajace lub odkupujace Jednostki Uczestnictwa Funduszu za posrednictwem
Dystrybutora odpowiadaja solidarnie Towarzystwo i ten Dystrybutor, chyba ze szkoda jest wynikiem okolicznosci, za ktore
podmiot ten nie ponosi odpowiedzialnosci.

W przypadku nieterminowej realizacji Zlecenia z przyczyn, za ktére zgodnie z Ustawa odpowiedzialnos¢ ponosi
Towarzystwo, swiadczenie nalezne danemu Uczestnikowi z tytutu nieterminowej realizacji Zlecenia pokrywane jest przez
Towarzystwo ze srodkéw wtasnych, poprzez:

1) nabycie dodatkowych Jednostek Uczestnictwa w przypadku zlecenia nabycia lub
2) dokonanie przelewu kwoty pienieznej na rzecz Uczestnika zgodnie z instrukcja ptatnicza obowiazujaca dla zlecenia
odkupienia, w przypadku zlecenia odkupienia.

Btedna wycena:

W przypadku, gdy wartos¢ prawidtowej Jednostki Uczestnictwa byta wyzsza od btednie wyliczonej, Uczestnicy dokonujacy
transakcji ,,nabycia” lub ,,zamiany do” lub ,konwersji do” otrzymali wiecej Jednostek Uczestnictwa. W celu wyréwnania
strat pozostatym Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje brakujace srodki pieniezne na rachunek podstawowy Subfunduszu
powiekszajac kapitat Subfunduszu. W w/w przypadku, Uczestnicy dokonujacy transakcji ,,odkupienia” lub ,,zamiany z” lub
»konwersji z” Jednostek Uczestnictwa otrzymali zanizong kwote z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. W celu
wyrownania strat Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje dodatkowe s$rodki pieniezne na rachunki bankowe Uczestnikow
dokonujacych transakcji ,,odkupienia” lub ,,zamiany z” lub ,konwersji z” w dniach btednej wyceny Subfunduszu.

W przypadku, gdy wartos$¢ prawidtowej Jednostki Uczestnictwa byta nizsza od btednie wyliczonej, Uczestnicy dokonujacy
transakcji ,,nabycia” lub ,,zamiany do” lub ,.konwersji do” otrzymali mniej Jednostek Uczestnictwa. W celu wyrdéwnania
strat Uczestnikom, Towarzystwo dokupuje na ich Subrejestry brakujaca liczbe Jednostek Uczestnictwa. W w/w przypadku,
Uczestnicy dokonujacy transakcji ,,odkupienia” lub ,zamiany z” lub ,konwersji z” Jednostek Uczestnictwa Funduszu
otrzymali zawyzona kwote z tytutu ,,odkupienia” Jednostek Uczestnictwa lub ,zamiany z” lub ,konwersji z”. W celu
wyréwnania strat pozostatym Uczestnikom, Towarzystwo przekazuje brakujace srodki pieniezne na rachunek podstawowy
Subfunduszu.

2.4.7. Potwierdzenia zbycia lub odkupienia
1) Fundusz niezwtocznie wysyta Uczestnikowi potwierdzenie zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

2) Potwierdzenie, z zastrzezeniem pkt 4 ponizej, zostanie niezwtocznie wystane do Uczestnika przekazywane jest w
postaci elektronicznej pozwalajacej na utrwalenie jego tresci na trwatym nosniku informacji lub, na wniosek
Uczestnika - w postaci papierowej. W przypadku gdy Fundusz nie posiada danych wystarczajacych do przestania osobie
nabywajacej lub odkupujacej Jednostki Uczestnictwa potwierdzenia zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa,
w postaci elektronicznej pozwalajacej na utrwalenie tresci na trwatym nos$niku informacji, przekazuje Uczestnikowi
nabywajacemu lub odkupujacemu Jednostki Uczestnictwa potwierdzenie w postaci papierowej bez koniecznosci
ztozenia wniosku przez Uczestnika, Jezeli Uczestnik wyrazi taka wole, a Fundusz udostepni taka mozliwosc:

a) potwierdzenie zostanie mu udostepnione u Dystrybutora lub u Agenta Transferowego, lub

b) potwierdzenie zostanie sporzadzone w innych terminach, oferowanych przez Fundusz, lub

c) potwierdzenie moze by¢ dodatkowo wystane w formie wiadomosci tekstowej na telefon komorkowy (wiadomosé
SMS).

3) Potwierdzenie moze mie¢ forme wydruku komputerowego nieopatrzonego podpisem. W przypadku dostarczania
potwierdzen za pomoca technik teleinformatycznych, Fundusz zapewnia uzycie technik zapewniajacych poufnosc,
mozliwos¢ odczytu i wydruku oraz integralnos¢ danych.

4) Potwierdzenia dotyczace transakcji w ramach Programéw moga by¢ przekazywane w terminach i w sposob okreslony
w Umowie Dodatkowej.

5) Po otrzymaniu potwierdzenia, w interesie Uczestnika lezy sprawdzenie prawidtowosci danych zawartych w
potwierdzeniu oraz niezwtoczne poinformowanie Funduszu za posrednictwem Agenta Transferowego o wszelkich
stwierdzonych nieprawidtowosciach.

6) Potwierdzenie stwierdza dane dokumentujace udziat Uczestnika w Subfunduszu, a w szczegdlnosci:
a) date wydania potwierdzenia,
b) nazwe Funduszu i Subfunduszu,
c) dane identyfikujace Uczestnika,
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d) date zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa danej kategorii,

e) liczbe zbytych lub odkupionych Jednostek Uczestnictwa danej kategorii i ich wartosc,

f) liczbe Jednostek Uczestnictwa danej kategorii w danym Subfunduszu posiadanych przez Uczestnika po zbyciu lub
odkupieniu Jednostek Uczestnictwa.

2.5. Czestotliwo$¢ zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kazdym Dniu Wyceny.
2.6. Okolicznosci, w ktérych Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie lub odkupywanie Jednostek Uczestnictwa, w tym wartos¢

aktywoéw netto, po ktorej przekroczeniu Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa, jezeli Statut
przewiduje taka mozliwosc.

Zawieszenie zbywania Jednostek Uczestnictwa

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

Zawieszenie odkupywania Jednostek Uczestnictwa

Fundusz moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu na dwa tygodnie jezeli:

1) w okresie dwdch tygodni suma wartosci odkupywania przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu oraz
Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, ktorych odkupienia zazadano, stanowi kwote przekraczajaca 10%
Wartosci Aktywow Netto danego Subfunduszu albo,

2) nie mozna dokona¢ wiarygodniej wyceny istotnej czesci aktywow danego Subfunduszu z przyczyn niezaleznych od
Funduszu.

W takiej sytuacji, za zgoda i na warunkach okreslonych przez Komisje:

1) odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu moze zostac¢ zawieszone na okres nie przekraczajacy dwoch
miesiecy,

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

W przypadku Subfunduszu Noble Fund Akcji Europejskich takze:

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

2. Fundusz moze podja¢ decyzje o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu w kazdym czasie po Dniu
Wyceny, w ktéorym powezmie informacje o zaistnieniu okolicznosci wskazanej w ust. 1. W decyzji o zawieszeniu
zbywania Jednostek Uczestnictwa wyznaczany jest dzien zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa przypadajacy
nie wczesniej niz na nastepny dzien i nie pozniej niz na siodmy dzien po dniu ogtoszenia o zawieszeniu zbywania
Jednostek Uczestnictwa. Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie
internetowej oraz niezwtocznie udostepni odpowiednia informacje za posrednictwem Dystrybutorow. Zawieszenie
zbywania Jednostek Uczestnictwa dotyczy rowniez zbywania Jednostek Uczestnictwa w wyniku konwersji lub zamiany
w rozumieniu Statutu, jezeli w ich wyniku miatoby nastapi¢ nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

3. Fundusz moze wznowi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa w terminie 7 dni po Dniu Wyceny, w ktorym wartosc¢
aktywow netto Subfunduszu, zmniejszy sie ponizej 160.000.000 (sto sze$c¢dziesiat milionow) zt.

4. Fundusz moze réwniez rozpocza¢ ponownie zbywanie Jednostek Uczestnictwa, jezeli wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu nie zmniejszy sie ponizej wartosci podanej w ust. 3 w przypadku, gdy nie ma przeszkod (w szczegdlnosci
wynikajacych z dostepnosci potencjalnie atrakcyjnych lokat Subfunduszu na rynku pierwotnym oraz wtornym) dla
dokonywania lokat Aktywow Subfunduszu zgodnie z polityka inwestycyjna Subfunduszu.

5. Niezwtocznie po Dniu Wyceny, w ktorym Fundusz powezmie informacje o zaistnieniu okolicznosci wskazanej w ust. 3
lub 4 wyznaczany jest w drodze decyzji dzien wznowienia zbywania Jednostek Uczestnictwa przypadajacy nie
wczesniej niz na nastepny dzien i nie pdzniej niz na siodmy dzien po dniu ogtoszeniu o wznowieniu zbywania Jednostek
Uczestnictwa. Fundusz niezwtocznie poinformuje o wznowieniu zbywania Jednostek Uczestnictwa na swojej stronie
internetowej oraz udostepni odpowiednia informacje za posrednictwem Dystrybutorow.

6. Fundusz zwraca s$rodki pieniezne otrzymane od dnia zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa do dnia
wznowienia zbywania Jednostek Uczestnictwa oraz srodki pieniezne przyjete w tym okresie przez Dystrybutorow.
Zwrot $rodkow pienieznych wptaconych przez Uczestnikow jest rownoznaczny z anulowaniem zlecen nabycia
Jednostek Uczestnictwa oraz zlecen konwersji lub zamiany, o ktorych mowa w ust. 2.

2.7. Okreslenie rynkow, na ktorych sa zbywane Jednostki Uczestnictwa
Ze wzgledu na terytorialny zasieg oferty Subfunduszu
Jednostki Uczestnictwa zbywane sa wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci
Ustugi finansowe.
Ze wzgledu na osoby, ktérym zbywane sa Jednostki Uczestnictwa

Osobami uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sa osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej.

2.8. Zwiezte informacje na temat obowiazkéw podatkowych Funduszu oraz szczegétowe informacje na temat obowiazkow
podatkowych Uczestnikéw Subfunduszu, wraz ze wskazaniem obowiazujacych przepisow, w tym informacje czy z
posiadaniem Jednostek Uczestnictwa wiaze sie koniecznos$¢ uiszczania podatku dochodowego

Ze wzgledu na fakt, iz obowiazki podatkowe zalezg od indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca dokonywania
inwestycji, w celu ustalenia obowiazkow podatkowych, wskazane jest zasiegniecie porady doradcy podatkowego lub
prawnego.

Opodatkowanie Funduszu

Fundusz dziatajac jako fundusz inwestycyjny na podstawie przepisow Ustawy jest zwolniony od podatku dochodowego od
0sOb prawnych. Podstawa prawna - art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o CIT. W zwiazku z mozliwoscia lokowania aktywow
Subfunduszy za granica, dochody z inwestycji poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej moga by¢ opodatkowane na
zasadach okreslonych w przepisach prawnych kraju, w ktorym dokonywana jest inwestycja, chyba ze umowa o unikaniu
podwdjnego opodatkowania podpisana z tym krajem stanowi inaczej.

Opodatkowanie Uczestnikow Funduszu:
a) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sa osoby fizyczne:
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Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT, przychody z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych stanowia przychody
z kapitatow pienieznych. Jednoczes$nie zgodnie z przepisem art. 17 ust. 1c Ustawy o PIT nie ustala sie¢ przychodu z
umorzenia Jednostek Uczestnictwa, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu na Jednostki
Uczestnictwa innego Subfunduszu.

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

Art. 30b. ust. 1 pkt 5) Ustawy o PIT wskazuje, iz dochody z umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w
inny sposob tytutow uczestnictwa w funduszach kapitatowych (Jednostek Uczestnictwa) opodatkowane sa 19%
podatkiem. Zgodnie z art. 30b ust. 2 pkt 7) Ustawy o PIT dochodem tym jest réznica miedzy suma przychodow
uzyskanych z tytutu umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposob tytutow uczestnictwa w
funduszach kapitatowych (Jednostek Uczestnictwa) a kosztami uzyskania przychodow, okreslonymi na podstawie art.
23 ust. 1 pkt 38) Ustawy o PIT.

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

Podatek jest rozliczany samodzielnie przez Uczestnika (podatnika) w zeznaniu rocznym (od 1 stycznia 2024 r. Fundusz
nie rozlicza podatku od dochodu Uczestnika).

Na podstawie art. 39. ust 3 Ustawy o PIT Fundusz ma obowiazek przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi skarbowemu,
przy pomocy ktorego naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug miejsca zamieszkania podatnika wykonuje swoje
zadania, a w przypadku podatnika, o ktorym mowa w art. 3 ust. 2a, urzedowi skarbowemu, przy pomocy ktérego
naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy w sprawach opodatkowania osob zagranicznych wykonuje swoje zadania,
imienne informacje o wysokosci dochodu, o ktorym mowa w art. 30b ust. 2, sporzadzone wedtug ustalonego wzoru.

Fundusz do konca stycznia roku nastepujacego po roku podatkowym sktada informacje urzedowi skarbowemu,
natomiast do podatnika informacja jest przesytana do konca lutego nastepujacego po roku podatkowym.

Zgodnie z trescia art. 3 ust. 2a Ustawy o PIT, osoby fizyczne, jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
miejsca zamieszkania, podlegaja obowiazkowi podatkowemu tylko od dochoddéw (przychoddw) osiaganych na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowiazek podatkowy). Zgodnie z art. 3 ust. 2b. pkt 5a) Ustawy o
PIT, za dochody (przychody) osiagane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez podatnikow, o ktérych mowa w
ust. 2a, uwaza sie w szczegolnosci dochody (przychody) z umorzenia, odkupienia, wykupienia i unicestwienia w inny
sposob tytutow uczestnictwa w funduszach kapitatowych utworzonych na podstawie przepisow obowiazujacych w
Rzeczypospolitej Polskiej oraz odptatnego zbycia tych tytutow uczestnictwa.

Przepis art. 3 ust. 2b pkt 5a) Ustawy o PIT stosuje sie z uwzglednieniem umoéw w sprawie unikania podwdjnego
opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczypospolita Polska.

Majac na uwadze rdézne zapisy umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania, kwestia warunkow opodatkowania
przychodow uzyskiwanych przez Uczestnika bedacego nierezydentem wymaga szczegotowej analizy po stronie
Uczestnika.

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

Wskazane powyzej zasady opodatkowania moga ksztattowac sie odmiennie, jezeli Uczestnik dokonuje inwestycji w
Fundusze w ramach wykonywania dziatalnosci gospodarczej.

b) W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sa osoby prawne oraz jednostki organizacyjne niemajace osobowosci
prawnej, z wyjatkiem spoétek niemajacych osobowosci prawnej:
Dochody tych podmiotdéw, z tytutu udziatu w Funduszu podlegaja obowiazkowi podatkowemu i sa opodatkowane na
zasadach okreslonych w Ustawie o CIT. Zgodnie z art. 19 ust. 1 tej ustawy podatek wynosi 19% podstawy
opodatkowania.

Zgodnie z dyspozycja art. 16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o CIT, przy ustalaniu dochodu ze zbycia Jednostek Uczestnictwa lub
ich umorzenia wydatki poniesione na nabycie tych jednostek stanowia koszt uzyskania przychodéw z odptatnego ich
zbycia.

Zgodnie z trescig art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT podatnicy, ktorzy nie maja siedziby lub zarzadu na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, podlegaja obowiazkowi podatkowemu tylko od dochodow, ktore osiagaja na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej. Jednakze dla okreslenia obowiazkow podatkowych w odniesieniu do tych osdb prawnych
niezbedne jest uwzglednienie tresci odpowiednich uméw migdzynarodowych w sprawie zapobiegania podwdjnemu
opodatkowaniu. Zastosowanie zmniejszonej stawki podatku wynikajacej z takich uméw albo niepobranie podatku jest
uwarunkowane przedstawieniem certyfikatu rezydencji wydanego przez wtasciwy organ zagranicznej administracji
podatkowej.

Zgodnie z art. 22 ust. 1 oraz art. 26 ust. 1m Ustawy o CIT, w przypadku gdy Fundusz dokonuje wyptat naleznosci z
tytutu uczestnictwa w Funduszu na rzecz podmiotu majacego siedzibe lub zarzad na terytorium lub w kraju stosujacych
szkodliwg konkurencje podatkowa wymienionym w rozporzadzeniu Ministra wtasciwego do spraw finansow
publicznych, Fundusz jest obowiazany do poboru zryczattowanego podatku dochodowego w wysokosci 19% kwoty
dokonanej wyptaty.

2.9. Wskazanie dnia, godziny i miejsca, w ktorym najp6zniej publikowana jest Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa, ustalana w danym Dniu Wyceny, a takze miejsca publikowania ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa

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

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

2.10. Informacja o utworzeniu rady inwestorow

Nie dotyczy.

2.11. Informacja o zasadach dziatania Zgromadzenia Uczestnikow
Sposdb zwotywania Zgromadzenia Uczestnikow
Zgromadzenie Uczestnikow zwotuje Towarzystwo, na warunkach okreslonych w Ustawie i punktach 1) - 3) ponizej:
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1) ogtoszenie o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikow dokonywane jest w sposob okreslony w Statucie, wtasciwy dla
ogtaszania zmian Statutu, z zastrzezeniem, ze nastepuje ono przed przekazaniem Uczestnikom zawiadomienia, o
ktorym mowa w pkt. 2) ponizej,

2) o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikow Towarzystwo zawiadamia kazdego Uczestnika indywidualnie przesytka polecona
lub na trwatym nosniku informacji, co najmniej na 21 dni przed planowanym terminem Zgromadzenia Uczestnikow,

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

Wskazanie kregu oséb, ktore, zgodnie z Ustawa, sg uprawnione do wziecia udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikdw

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

Uczestnik moze wzia¢ udziat w Zgromadzeniu Uczestnikow osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwa udziela sie
w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci.

Zwiezty opis trybu dziatania i podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Uczestnikow

W Funduszu zwotuje sie Zgromadzenie Uczestnikow w celu wyrazenia zgody na:

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

2) zmiane funduszu podstawowego,

3) zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci jako fundusz powiazany,

4) potaczenie krajowe i transgraniczne funduszy,

5) przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo,

6) przejecie zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez spotke zarzadzajaca.

W zakresie nieuregulowanym w Statucie, tryb dziatania Zgromadzenia Uczestnikow oraz podejmowania uchwat okresla
regulamin przyjety na pierwszym posiedzeniu przez Zgromadzenie Uczestnikow.

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

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

Przed podjeciem uchwaty przez Zgromadzenie Uczestnikdw zarzad Towarzystwa jest obowiazany przedstawi¢ Uczestnikom
swoja rekomendacje oraz udzieli¢ Uczestnikom wyjasnien na temat interesujacych ich zagadnien zwiazanych ze
zdarzeniem, ktore jest powodem zwotania Zgromadzenia Uczestnikow, w tym odpowiedziec¢ na zadane przez Uczestnikow
pytania.

Przed podjeciem uchwaty kazdy Uczestnik moze wnioskowac o przeprowadzenie dyskusji w przedmiocie zasadnosci
wyrazenia zgody, o ktorej mowa powyzej.

Kazda cata Jednostka Uczestnictwa upowaznia Uczestnika do oddania jednego gtosu.

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

Uchwata Zgromadzenia uczestnikow jest protokotowana przez notariusza.

Sposob powiadamiania Uczestnikéw o uchwatach podjetych przez Zgromadzenie Uczestnikow

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

Pouczenie o mozliwosci zaskarzenia uchwat Zgromadzenia Uczestnikow zgodnie z art. 87e Ustawy

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

Prawo do wytoczenia przeciw Funduszowi powodztwa przystuguje:

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

2) Uczestnikowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikow;

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

Przepisu art. 189 ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks postepowania cywilnego (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r. poz.
1822 z p6zn. zm.) nie stosuje sie.

Prawo do wniesienia powddztwa wygasa z uptywem miesiagca od dnia powzigcia uchwaty przez Zgromadzenie Uczestnikow.

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

2.12. Zwiezty opis umowy zawartej miedzy funduszem powigzanym a podstawowym

Nie dotyczy.
3. Informacje o Subfunduszach

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

3.1.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie
gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

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

Fundusz dokonujac lokat Aktywow Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:
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1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w podstawowe rodzaje lokat, ktorymi sa dtuzne papiery wartosciowe, co
obejmuje obligacje, bony skarbowe i listy zastawne oraz inne prawa majatkowe opiewajace wytacznie na
wierzytelnosci pieniezne, w tym Instrumenty Rynku Pienieznego nie moze by¢ nizsza niz 70% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

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

Fundusz nie dokonuje lokat w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru oraz kwity depozytowe.

Z zastrzezeniem limitow przewidzianych w Statucie dla danej inwestycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz

wskazanych powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

1) listy zastawne,

2) depozyty bankowe,

3) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

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

3.

-

.1.2. Zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

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

Kryteriami doboru poszczegoélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:
a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedziba emitenta,
b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiagzanego z danym papierem wartosciowym lub
Instrumentem Rynku Pienigeznego,
e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,
f)  wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - rowniez warunki zamiany obligacji na akcje;
2) dla jednostek uczestnictwa i tytutdw uczestnictwa:
a) mozliwosc¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,
b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu,
c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji
wspolnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;
3) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;
4) dla Instrumentéw Pochodnych:
a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego
Subfunduszu,
b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci
instrumentu bazowego,
c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie
przewyzszajacego wielkos¢ transakcji,
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych
w celu nabycia instrumentu bazowego,
e) dostepnosc.

3.1.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz
stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

3.1.1.4. Wskazanie, czy warto$¢ aktywow netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowa¢ duza
zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem

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

3.1.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko zwiazane z przyjeta polityka
inwestycyjna
Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem
inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne.

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

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moze powodowaé powstanie ryzyka
kontrahenta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie
przez kontrahenta z danej transakcji.

3.

-

.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie
gwaranta oraz warunkow gwarancji

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

3.1.1.7. Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu metody zaangazowania, zgodnie z zasadami
okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéow
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy
zastosowaniu metody zaangazowania nie moze przekroczy¢ Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

3.1.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z
przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu
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1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu, z uwzglednieniem strategii
zarzadzania i szczegélnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym
obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu
- Ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku wartosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania
sie cen instrumentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu. Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest
ryzyko systematyczne rynku papierow wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od zachowania catego
rynku, na ktérym odbywa sie handel instrumentami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie
mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela papieréw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwiazane jest z mozliwoscig trwatej lub czasowej utraty przez emitentdéw zdolnosci do
wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan, w tym réwniez z trwata lub czasowa niemoznoscia zaptaty odsetek lub
wykupu wyemitowanych papierow wartosciowych. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sig
kondycji finansowej emitenta, spowodowanego zaréwno czynnikami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami
zewnetrznymi (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie kondycji finansowej emitenta
znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych przez ten podmiot.

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

- Ryzyko kontrahenta

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

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nieterminowego rozliczenia lub nierozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow
portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak moze w przypadku
negatywnego zachowania sie cen papieréw wartosciowych wptywac¢ na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa.
Dodatkowo nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powodowac koniecznos¢ poniesienia przez Subfundusz
dodatkowych kosztoéw zwigzanych z finansowaniem nierozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to
wystepuje najczesciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybankowym uniemozliwiajacych kupno
lub sprzedaz w krotkim czasie pakietu papierow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

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

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtéwnych parametrow makroekonomicznych, moze wptywac na
atrakcyjnos¢ inwestycyjna oraz ceny krajowych papieréow wartosciowych, szczegdlnie w przypadku gwattownych
zmian kurséw walutowych. Woéwczas zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na zmiany wartosci
Jednostki Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

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

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywéw lub rynkéow

Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe
pojedynczych emitentéw lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac¢ na stope zwrotu Subfunduszu w
przypadku niepozadanej zmiany cen takich lokat. Ponadto ryzyko to moze byc takze zwigzane z mozliwoscia
zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncentrowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym
obszarze geograficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny wptyw na dany sektor rynku lub obszar
geograficzny moga w znaczacym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego
inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania,
oprocz ryzyk wtasciwych dla instrumentow finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace
rodzaje ryzyk:

e ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym
lub instytucja wspdlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby zarzadzajacej
instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

e ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym
podlegaja fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobowiazane ujawniac sktad ich
portfeli inwestycyjnych wytacznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac decyzje
o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji,

e ryzyko zawieszenia wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania.
W przypadku zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
instytucji wspolnego inwestowania, Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - moze
utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i
odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapic¢ na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac przedtuzone
na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w
przypadku uptywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego
nieuwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej przez fundusz zagraniczny.
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- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku modeli wyceny
przynaleznych do poszczegélnych kategorii lokat.

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

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentow finansowych lub uzycia
btednych lub niekompletnych danych wejsciowych, co moze spowodowal wykazanie wyceny instrumentow
finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym)
zanizeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiana cen papierow dtuznych o statym oprocentowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy
procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych spada, w przypadku spadku stop
procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatalno$¢ poprzez
kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazaé ze zwigkszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te
spotki, co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobowiazan w stosunku do obligatariuszy.
Wymienione przyczyny zmian cen instrumentow finansowych na rynku wywotane zmianami stop procentowych moga
wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

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

e ryzyko rynkowe, zwiagzane z mozliwoscia poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametrow
rynkowych aktywow bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentow Pochodnych, takich jak ceny
papierow wartosciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

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

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

e ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowania btedow lub opdznien w rozliczeniach
transakcji, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne;

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

e ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiazania sie ze swoich
zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

e ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéow Pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie wptyna¢ na
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

e ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscia systemow informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych.

- Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju

Na ceny rynkowe instrumentow finansowych wptyw moga mie¢ ryzyka zwigzane ze réwnowazonym rozwojem
rozumiane jako sytuacje lub warunki Srodowiskowe, spoteczne lub zwiazane z zarzadzaniem, ktore - jezeli wystapia -
moga miec, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartos¢ inwestycji. Pozytywny lub negatywny
wptyw prowadzonej dziatalnosci na $rodowisko naturalne, czynniki spoteczne takie jak: relacje z dostawcami,
klientami, partnerami, przestrzeganie praw pracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujacych zasad tadu
korporacyjnego moga oddziatywac na postrzeganie emitentdw instrumentéw finansowych przez inwestoréw, a tym
samym stanowi¢ czynniki wptywajace na osiagane stopy zwrotu przez fundusz.

2) Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

a) Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem
czynnikéw majacych wptyw na poziom ryzyka zwiazanego z inwestycja:
Towarzystwo nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Inwestycje na rynku kapitatowym
obarczone sa wieloma ryzykami, wymienionymi Prospekcie, ktére moga powodowac wahania wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie z mozliwoscia obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po
ktorym Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek zainwestowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru Uczestnikéw Funduszu, jak réwniez podmioty
posredniczace w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie wywiazaé sie w sposob
prawidtowy z zawartych umoéw, co moze skutkowac nieprawidtowa lub opdzniong realizacja dyspozycji
Uczestnikow

- Ryzyko zwiazane ze szczegdélnymi warunkami zawartych przez Subfundusz transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze sktadnikow lokat, w szczegdlnosci umowy
majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz papiery wartosciowe niedopuszczone do
obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodowac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci
instrumentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papieréw wartosciowych w sposéb odmienny od
oczekiwan zarzadzajacego.

- Ryzyko zwiazane z udzielonymi gwarancjami

Subfundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- Ryzyko ptynnosci zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania srodkéw pienieznych z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu, moze skutkowad brakiem mozliwosci
realizacji przez Subfundusz zobowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia Jednostek
Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Statucie.

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

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu
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Zgodnie ze Statutem zaréwno Subfundusz, jak i Fundusz moze ulec likwidacji. Rozwiazanie Funduszu nastepuje
po przeprowadzeniu likwidacji.

Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze zbywac, a takze odkupywac Jednostek Uczestnictwa. Likwidacja
Funduszu polega na zbyciu jego aktywow, $ciagnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i
umorzeniu Jednostek Uczestnictwa przez wyptate uzyskanych srodkow pienieznych Uczestnikom Funduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powinno
by¢ dokonywane z nalezytym uwzglednieniem interesow Uczestnikow Funduszu. Uczestnik nie ma wptywu na
wystapienie przestanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki pienigzne wyptacane Uczestnikom beda
nizsze niz mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie zostat postawiony w stan likwidacji.

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

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo
to moze przeja¢ zarzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci
wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia
zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki
towarzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

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

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujacych Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwiagza¢ umowe o prowadzenie rejestru aktywow funduszu, za
wypowiedzeniem, w terminie nie krotszym niz 6 miesiecy. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Komisji.

Jezeli Depozytariusz nie wykonuje obowiazkow okreslonych w umowie o prowadzenie rejestru aktywow funduszu
albo wykonuje je nienalezycie: Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym Komisje; Komisja
moze nakaza¢ Funduszowi zmiane Depozytariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapi¢ w terminie
krétszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz
niezwtocznie dokonuje zmiany Depozytariusza, bez stosowania szesciomiesigcznego terminu wypowiedzenia.
Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowiazkow
Depozytariusza.

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszu lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okreslonych okolicznosciach takze pod warunkiem
wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow, zarowno Fundusz jak i Subfundusze moga zostac potaczone z
innymi funduszami lub subfunduszami. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Funduszu
lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypadkach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej
prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w niektorych
okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech
miesiecy od dnia ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki
inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

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

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
d) Ryzyko inflacji

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

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w zakresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegolnie w zakresie podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych
koncesji i zezwolen mogg istotnie wptywac¢ na ceny instrumentow finansowych, jak réwniez mie¢ wptyw na
kondycje finansowa emitentow, co moze negatywnie wptywac na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania
dochodow lub zasad dostepu do poszczegdlnych instrumentow finansowych oraz rynkow moga miec¢ bezposredni
wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac btedne lub opdznione zrealizowanie badz
rozliczenie transakcji portfelowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub opdzniona wycene
wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziatanie systemow moze przejawiac sie w szczegélnosci zawieszeniem
lub awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku
zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systeméw po stronie
podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sig¢ ogranicza¢ ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych. Wystapienie zdarzen
okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.
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3.1.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka
inwestycyjnego zwiazanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestorow, ktorzy planuja oszczedzanie przez okres co najmniej 6 miesiecy, oczekuja
stabilnych zyskow poréwnywalnych lub wyzszych niz w przypadku depozytow bankowych oraz nie akceptuja ryzyka
zwiazanego z inwestowaniem w akcje i akceptuja niskie ryzyko zwiazane z inwestycjami Aktywow Subfunduszu w dtuzne
papiery wartosciowe, w tym takze emitowane przez przedsigbiorstwa.

3.1.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywoéw Subfunduszu opisanych w
Prospekcie z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci
tych zasad z przyjeta przez Subfundusz polityka inwestycyjna

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

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu
oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z
funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny
zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa rowna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa
ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania 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¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow
aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu wycenia sie,
a zobowiazania 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 pomniejszajac Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego
zobowiagzania 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 sa w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie
dla Subfunduszu.

-
o

. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sa w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa, za ktora uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
2) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sa 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¢ godziwa ustalona za pomoca modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomoca modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika wyceny
pozwalajaca wyznaczy¢ wartos¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowiazan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegolnosci przeptywow pienigznych lub dochodow i wydatkow, na jedna zdyskontowana kwote z uwzglednieniem
zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow lub zobowiazan, gdzie dane wejsciowe do modelu sa Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposob
bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie sa 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 odzwierciedlajace zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiazania, uwzgledniajace w sposob bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny,
3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktore sa obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w szczegolnosci:
« stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspélnie 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, ktore
spetniaja cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktorych 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 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegaja
okresowemu przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywow i zobowiazan Subfunduszu:
1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,
2) niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papierow wartosciowych wczesniejszej emisji

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

1.13. Szczegotowe informacje dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktorym 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 sa publikowane w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu ze szczegdtowym okresleniem tacznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ 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.
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1.14. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywow
w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajac strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegblne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajacych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika
aktywow lub zobowiazania odbywaja sie z dostateczng czestotliwoscia i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechuja sie taka czestotliwoscia i wolumenem.

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

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sa nastepujace kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym
Rynku:
o listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienigznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace

siedzibe za granica.

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

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego,
2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesiaca kalendarzowego.

3. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku

3.1. Wartosc 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 Pienigznego bedace papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujace prawa z zaciagniecia dtugu przez spotki, ktorych akcje
stanowia sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
1.6.2) lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace 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
instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 3.1.3) ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie
wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

b) w przypadku dtuznych papierow 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 zwiazane sa $cisle powiazane z
charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi wartos¢ tego papieru dtuznego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem charakterystyki
wbudowanego instrumentu pochodnego i charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania.
Whbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

o jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sg Scisle powiazane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, 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 ksiggach rachunkowych odrebnie. Wartosc¢
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 przeptywéw pienieznych,

b) w przypadku opcji:

« europejskich: model Blacka-Scholesa,

« egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzordéw analitycznych bedacych modyfikacja modelu Blacka-
Scholesa, badz innych technik wyceny uwzgledniajacych 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 majace siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszona wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$c godziwa jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

5) instrumenty rynku pienieznego nie bedace 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 wynikajaca z ksiag rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cene nabycia.

4. Szczegélne zasady wyceny
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4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujaco:

1) Papiery wartosciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na druga strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowia sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw 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 stanowig 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 depozytow bankowych dokonywana jest nastepujaco:

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

2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkow pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia si¢ poczawszy od dnia ujecia w ksiggach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).
4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowigzan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujaco:

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

2) Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktorej wyceniane
sa aktywa i ustalane zobowiazania 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 ktorych 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).

5. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Emst & Young Augyt Poiska
= soraniczons odpawledzialnodcla 5. k.

Buidingobeter
Building  better working worid
wacking world
+ wpunkcie 3.5.4 dia Noble Fund Stabilny,
OSWIADCZENIE FIRMY AUDYTORSKIE] © ZGODNOSCI METOD | ZASAD WYCENY * wpunkeie 3.6.4 dia Nodle Fund Akcji Eurapeiskicn,
AKTYWOW SUBFUNDUSZY OPISANYCH W STATUCIE FUNDUSZU Z PRZEPISAMI * wpunkcie 3.7.4 ia Nodle Fund Akcii Amerykariskich,
DOTYCZACYMI RACHUNKOWOSCI FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH, «  w punkcie 3.8.4 dia Noble Fund Obligacji,

A TAKZE 0 KOMPLETNOSCI | ZGODNOSCI TYCH ZASAD Z PRZYJETYMI PRZEZ
SUBFUNDUSZE POLITYKAMI INWESTYCYJNYMI Polityka inwestycyjna Funduszu jest opisana w Czesci I, Rozdziale V, art. 9 Statutu Funduszu
W Prospekeie & polityki inwestycyjne Subfunduszy s3

opisane w Czgsci Il odpowiednio:

Dia Zarzadu Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. w Rozdzisle |, art. 3, art. 47 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Konserwatywny,

3, art. 4 1 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Emerytalny,
w Rozdziale Il art. 3, art. 41 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akcji Polskich,
w Rozdziale IV, art. 3, art. 4iart. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akcji Matych
i $rednich Spéiek,

 Rozdaiale Voart. 3, art. 41t § Statutu Funouszu da Noble Fund stabiny,

VI, art. 3, art 4 i art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akcji

Na zlecenie Zarzadu Neble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyinyeh S.A. (dalej
_Towarzystwo") wykonaliémy usluge atestacying w celu potwierdzenia zgodnosci metod
izasad wyceny aktywdw nastepujgcych subfunduszy:

« Noble Fund Konserwatywny (do dnia 1.08.2019 roku dzialejacy pod nazws Noble
Fund Oszczednosciowy, do dnia 16.01.2013 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund
Pienigzny oraz do dnia 29.04.2014 roku dzialajacy ped nazwa Noble Fund

Skarbowy), . . art. 3, art 4 iart. 5 Statuty Funduszu dia Noble Fund Akcji
o Noble Fund Emerytainy (4o dnia 7.04.2020 roku dziaisjacy pod nazwa Noble Fund Amerykariskich,

Mieszany), + wRozdziate VIll, art. 3, art. 4 i art. 5 Statutu Funduszu dla Noble Fund Obligacji.
« Noble Fund Akcji Polskich (do dnia 7.04.2020 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund

Akcib, Podstawa przedmiotu zagadnienia oraz majace zastosowsnia kryteria

Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spoiek,

Noble Fund Stabilny (do dnia 7.04.2020 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund
Stabilnege Warostu Pius, do dnia 29 lipca 2009 roku Noble Fund Lusury),

Noble Fund Akcji Europejskich (do dnia 7.04.2020 roku dzislajacy pod nazwg Noble
Fund Timingowy),

Noble Fund Akcji Amerykariskich (do dnia 7.04.2020 roku dziatajacy pod nazwa
Noble Fund Global Return),

Moble Fund Obligaci,

(dale] . Subfundusze™), wydzielonych w ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(@ale] .Fundusz") z przepisami okredionymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (dale] .Ustawa © rachunkowoéci™), ustawie z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych | zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(dalej .Ustawa o funduszach inwestycyinych™) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw
zdnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowoici funduszy
inwestycyjnych z uwzglednieniem Rozporzqdzenia Ministra Finansow, Funduszy i Polityki
Regionaine] z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie
szczeqéinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych (dale] . Rozporzadzenie™.
Metody i zasady wyceny sktywow przyjste przez Subfundusze zostaly opisane w Rozdzisle
Il Prospektu Informacyjnego Funduszu z dnia 2 listopada 2021 roku C.Prospekt
Informacyjny”), edpowiednio:

w punkcie 3.1.4 dla Noble Fund Konserwatywny,

« wpunkcie 3.2.4 dla Noble Fund Emerytainy,

« wpunkcie 3.3.4 dia Noble Fund Akeji Polskich,

 wpunkcie 3.4.4 dla Noble Fund Akcji Malych | Srednich Spolek,

L8 s Audyt Poeks soten ¢ ocormicaaicie 2 P 1

Przeprowadzona usiuga atestacyina o racjonalngj pewnoici zostala przeprowadzona
w odniesieniu do Prospektu Informacyjnego w celu wyraZenia wniosku, czy metody i zasady
wyceny sktywow Subfunduszy opisane w Prospekcie Informacyjnym sa, we wszystkich
istotnych aspektach, 2godne 2 przepisami Ustawy o rachunkowosdi, Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i Rozporzadzenia oraz kompletne i zgodne z politykemi inwestycyjnymi
prayietymi przez Subfundusze.

Odpowiedziainos¢ Zarzadu Towarzystwa

Za wybér i przyjecie odpowiednich metod | zasad wyceny aktywdw Subfunduszy, ich
2godnos¢ z przepisami Ustawy o rachunkowoici, Ustawy o funduszach inwestycyinych

i Rozporzadzenia oraz kompletnogé | zgednosé metod i zasad wyceny aktywdw z politykami
inwestycyjnymi Subfunduszy odpowiada Zarzad Towarzystwa.

Ponadto, Zarzad Jest i i iz
przekazana bieglemu rewidentowi jest wiasciwa i kumv\elna Zarzad Towarzystwa jest
réwniez oapowiedziainy za zapewnienie dziatania systemu kontroll wewnetrzne) w zakresie
pozwalajacym na uzasadnione stwierdzenie, iz dokumentacia ta jest weina od istotnych
nieprawidiowosci, wywolanych eszustwami lub bledem.

www.noblefunds. pl
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Building a better
working world

Odpowiedziainosé bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo przeprowadzenie usiugi atestacyine] o racjonaine] pewnosci
w odniesieniu do metod | zasad wyceny aktywow Subfunduszy opisanych w Prospekcie
Informacyjnm | wyrazenie, na podstawie przeprowadzonych procedur, wniosku djacego
racjonaing pewnosé na temat 2godnose tyen metod i 2asad wyceny aktywéw Subfunduszy
2 praspisami Ustawy o rachunkowodci, Ustawy ofunduszach inwestycyjnych
i Rozporzadzenia oraz ich kompletnoéci | zgodnosci z politykami inwestycyjnymi przyjetymi
przez Subfundusze.

Praeprowadziiémy nasz3 usluge atestacyina sgodnie 2 Krajowym Standardem Usiug
Atestacyinych Standardu Usiug

{zmienionego) Uslugi atestacyine inne i badania lub przeglady historycznych informacji
finansewych prayigtym Uchwaig nr 3436/522/2019 Krajowsj Rady Bieglych Rewidentow
zania & kwistnia 2019 roku (.Standard”). Standard ten nakiads na nas ooowiszek
postepowania zgodnie z wymogami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia procedur
W taki sposdh, aby moc wyrazié wniosek dajgcy racjonaing pewnosé, czy metody i zasagy
wyceny aktywdw Subfunduszy 53, we wszystiich istotnych aspektach, zgodne 2 przepisami
Ustawy o rachunkowosci, Ustawy o funduszach inwestycyinych i Rozporzadzenia oraz
Kompletne i 2godne z politykami inwestycyjnymi prayjetymi przez Subfundusze.

Buiding a better
warking vorld

Wyrazamy nrzeknnama e utystane prees nas w toky wykonyvania uskig) stestacyine
wyrazenia przez nas whiosku.

Waiosek bleqkqv rewidenta

Naszym zdaniem metody | zasady wyceny aktywow Supfunduszy opisane w Prospekcie
Informacyjnym <3, we wsaystich istonyen spektacn, 2goane = praepsami Ustawy

Ustawy o funduszach oraz kompletne
i zqudne 2 politykami inwestycyjnymi pryjgtymi przez Sustonauees

Ograniczenia stosowania

Niniejsze oSwiadczenie zostalo przygotowane na poirzeby Zarzadu Towarzystwa wylacznie
W celu dolac: P
Informacyinego Funduszu.

Warszawa, dnia 2 listopada 2021 roku

Biegly Rewident

Stosujemy krajowe standardy kontroll jakosci w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu
Kontroli Jakoici 1 - _Kontrola jakoéci firm przeprowadzsjacych badania i preeqiady Paan oyt i O Avva
sprawozdad finansowych oraz wykonujacych inne ziecenia usiug atestacyinych %_{l

| pokrewnych” prryjste uchwalg Krajows] Rady Biegiych Rewidentow (dale] KSKJ"). e ot oy, U oo
Zgoanie 7 wymogami KSKJ, system Jakosci liacy P —
udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami etycznymi,

Standardami  zawodowymi Oraz majcymi  zastosowanie  Wymogami  prawnymi

irequiacyjnymi

Anna Sirocka
Biegly Rewident

nr w rejestrze: 9626

Spelniamy wymogi niezaleznosci oraz inne wymogi etyki zawodowej Okresione
w kodeksie etyki ksiegowych (w tym
standardach  niezaleznoéc) Rady  Migdzynarodowych  Standardéw Etyczych
dla Ksiegowych (Kodeks IESBA™ i przvietego uchwala Krajowe] Rady Biealych Rewidentow
{KRBR) jako zasady etyki zawodowe] bieghych rewidentéw, w ktérym okreslono kluczowe
2asady uczciwoici, obiektywizmu, kompetendji zawodowych, nalezyte] starannosci oraz
; azialzjaey wimieniu:
poufnosci i profesionalnego postepowania.
Ernst & Young Audyt Polska
spéika 2 ograniczong odpowiedziainoscig 5p. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr na liécie firm augytorskich: 130

Nasze procedury obejmowaly miedzy innymi przeanalizowanie opisanych w Prospekcie
Informaeyjnym Funduszu metod | 22520 wyceny aktywsw Subfunduszy | pordwnanie ich
z przepisami  dotyczacymi re $ci funduszy w

wymogami Ustawy o rachunkowosci, Ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz wymogami
Rozporzadzenia, 3 takze zapoznanie si¢ z politykami inwestycyjnymi przyjetymi przez
Subfundusze i analizie, czy metody | zasady wyceny aktywdw 53 2godne z tymi politykami
oraz uwzgledniajg wszvﬂh\e inwestycje przewidziane w Statucie Funduszu. Nasze

procedury nie obejmowaly analizy, czy opisane w Prospekeie Informacyjnym Funduszu
metody | zasady byly stosowane do wyceny aktywdw Subfunduszy ani tez, 2y polityki
inwestycyine byly przestrzegane przez Subfundusze.

3.1.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i
pobierania oraz kosztach obciazajacych Subfundusz

3.1.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow okreslone
sa w tresci art. 27 Rozdziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu | Czesci Il Statutu.

3.1.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC)

Wspétczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w
Sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug wzoru:
WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktorych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych z wytaczeniem

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

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio
przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.
Wspdtczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy 2023 wynosi: 2,24%

3.1.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane
bezposrednio przez Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

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

« 0,5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
e 0,25% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B.

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

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

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

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

e 0,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

e 0,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A zgromadzonych w ramach PSI, o ktérym mowa w art. 22 ust. 1 Czesci | Statutu i
odkupywanych przed terminem ustalonym w Umowie Dodatkowej.
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Towarzystwo z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii A nie pobiera Optaty Manipulacyjnej.

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnictwa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata Manipulacyjna
za zamiane pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej
zgodnie ze Statutem i Prospektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty nie moze by¢ wieksza niz
0,5% wptaty dokonanej w ramach nabycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata
Manipulacyjna za konwersje pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci wskazanej w Tabeli Optat
udostepnianej zgodnie ze Statutem i Prospektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty nie moze by¢
wieksza niz 0,5% wptaty dokonanej w ramach nabycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Szczegbtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowigzujacych u poszczegdlnych dystrybutoréw wskazane
zostaty w Tabeli Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

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

3.1.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmiennego uzaleznionego od wynikow zarzadzania
Subfunduszem przez Towarzystwo, na zasadach wskazanych w pkt 1)-6):

1) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie, gdy stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa przewyzsza
stope zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia. Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany alfy pod
warunkiem, Ze zmiana jest dodatnia oraz ze pokryta jest ujemna alfa z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.

Jezeli zmiana alfy jest ujemna, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest rozwiazywana w tym
Dniu Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy w Okresie Odniesienia i nie
przyjmuje wartosci ujemnych.

Naliczenie i wyptata (okreslana dalej pojeciem rocznej krystalizacji) Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje wedtug
stanu na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego, o ile rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest wigksza
od zera. Jednakze cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne, proporcjonalna do liczby Jednostek Uczestnictwa,
umorzonych na zadanie Uczestnikow, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowiazania Subfunduszu i
wyptacana miesiecznie, niezaleznie od rocznej krystalizacji. Decyzja Towarzystwa naliczenie i pobor wynagrodzenia
zmiennego od danego umorzenia moze zostac¢ wstrzymany.

Wyptata Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje réwniez w przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w Okresie
Odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna.

Model naliczania Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale Towarzystwa
podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.

Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny przypadajacy w 2023 roku (w odniesieniu do Dnia
Wyceny D), a pierwszy petny piecioletni Okres Odniesienia konczy sie w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym w 2027
roku.

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2027 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne, stosuje sie najdtuzszy dostepny okres rozpoczynajacy sie w Dniu Wyceny D.

Wzory i zmienne wykorzystywane do obliczen:

- alfa w Dniu Wyceny d (@) - réznica miedzy skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie
Odniesienia, przed naliczeniem dziennej rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny d, a skumulowanga stopa
zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, na dany Dzien Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:

ag =1} —bY

gdzie:
5Y

Ty - skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed naliczeniem Rezerwy
Dziennej na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,), na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za pomoca wzoru:

TechWANJ U,
WANJU:J—FF,.Dxﬁeﬂ Wyceny D)

-1
gdzie:
TechWANJ U, - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przy-padajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu

z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU q_syprienwyceny p} - 0ZNacza Warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu na dzien przypadajacy na piec lat przed Dniem Wyceny d-1, jednak nie wczesniej niz w Dniu Wyceny D.
W przypadku, gdy ten dzien jest dniem, w ktérym nie odbywata sie wycena, bedzie to najblizszy poprzedzajacy Dzien
Wyceny.

b,sly — skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Od-niesienia, na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za
pomoca na-stepujacego wzoru:

Moy (b + 1)) — 1

za kazdy Dzien Wyceny od k = 1 do Dnia Wyceny d, gdzie Dzien Wyceny k = 1 oznacza dzien przypadajacy piec lat
przed Dniem Wyceny d, nie wczesniejszy jednak niz Dzien Wyceny D
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gdzie:
by, - dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji dla Subfunduszu jest stawka referencyjna WIBOR 3M (ticker:
WIBR3M Index) + 0,25%. W przypadku zaprzestania publikacji stawki referencyjnej WIBOR 3M, zapasowym indeksem
referencyjnym dla Subfunduszu bedzie stawka referencyjna POLONIA (Bloomberg ticker: PZCFPLNI Index) + 0,30%

- alfa maksymalna (@4) to wartos¢ maksymalna z okresu ostatnich pieciu lat (Okres Odniesienia), ustalana zgodnie ze
wzorem:

Qg = MAX {15V} QY q4Y) OV =3} O eyg=2Y) A gq=17)}

Jest to wartos¢ rowna maksymalnej wartosci alfy przypadajaca na ostatni Dzien Wyceny roku kalendarzowego, w
ostatnich pieciu latach kalendarzowych, za okres rozpoczynajacy sie pie¢ lat przed Dniem Wyceny d, nie wczesniej
jednak niz w Dniu Wy-ceny D, a koniczacy sie na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego (oznaczony we
wzorze jako Yend)

- Dzien Wyceny d - Dzien Wyceny w dniu d,

- Okres Odniesienia - okres pieciu kolejnych lat, w ktorym skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa jest
poréwnywana ze skumulowang stopa zwrotu z Benchmarku,

- Benchmark - wzorzec stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji Subfunduszu,
- Y - biezacy rok kalendarzowy

- Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne (RSFY,;) naliczona jest do Dnia Wyceny d w roku kalendarzowym, réwna jest
sumie dziennych rezerw na Wynagrodzenie Zmienne, naliczonych w kazdym Dniu Wyceny d, do ostatniego Dnia Wyceny
d w danym roku kalendarzowym, lub dnia poprzedzajacego dzien rozpoczecia likwidacji

RSFYy =Xl  RSF), — £i_ RSFum,

od h, gdzie h = 1 oznacza pierwszy Dzien Wyceny danego roku kalendarzowego, do Dnia Wyceny d w roku
kalendarzowym Y

gdzie:

RSF}, - Rezerwa Dzienna na Wynagrodzenie Zmienne na Dzien Wyceny h obliczona zgodnie z zasadami opisanymi nizej
w jej definicji,

RSFum,;,- Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne naliczona od umarzanych Jednostek Uczestnictwa na Dzien Wyceny h,
obliczana z wykorzystaniem wzoru:

RSFum,, = % X RSFYp_4

gdzie:
#JU}p,_1 to liczba Jednostek Uczestnictwa umorzo-nych w Dniu Wyceny h-1

#JU}p,_1 to ogélna liczba Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny h-1
Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne (RSFY,) nie moze przyj-mowac wartosci ujemnych.

- Rezerwa Dzienna na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,) ustalana w kazdym Dniu Wyceny d, w wysokosci zgodnej z
opisanymi po-nizej przypadkami w lit. a/ - e/ w zaleznosci od spetnienia wszystkich warunkow wskazanych w danej
lit. a/ - e/ ponizej:

a/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:

ag=>ag_q oraz ag > 0 oraz ag > &d oraz Qg_q > &d_1

Wtedy

RSF; =TechWAN,; X SF X (ag — max{ad_l, ag, 0})

gdzie:

TechWAN,; - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia Rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne

SF - oznacza stawke Wynagrodzenia Zmiennego. Maksymalna wysokos¢ SF wynosi 20%

b/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:

ag =g q oraz g >0 oraz Ay > &y oraz Ag_q < Qg4
wtedy

RSF; =TechWAN,; X SF X (ag — @y)

gdzie:

TechWAN,; - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia Rezerwy na
Wynagrodzenie Zmien-ne

SF - oznacza stawke Wynagrodzenia Zmiennego. Maksymalna wysokos¢ SF wynosi 20%

www.noblefunds. pl




NoBlEFunps | PROSPEKT INFORMACYJNY

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S.A.

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

c/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:
ag<ag_q oraz ag >0 oraz ag > &d
wtedy

RSF; = (RSFY,4_; — RSFumg) x —424-L

lag-1-aal

d/ jezeli spetnione sa warunki:

a; <0 Wb a; <@, oraz RSFY4 41> 0
wtedy

RSF; = —(RSFY;_1 — RSFum,)

e/ jezeli spetnione sa warunki:

a3 <0 Wwbag<a&; oraz RSFYy_, =0
wtedy

RSF; =0

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwe na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny D wskazanym w Uchwale
Towarzystwa, podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego lub od dnia wznowienia pobierania Wynagrodzenia
Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.

3) Fundusz wyptaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysokosci zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni
Dzien Wyceny roku kalendarzowego, za ktory naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne, a takze w wysokosci
zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien, w ktorym Subfundusz zostanie
postawiony w stan likwidacji. Wy-nagrodzenie Zmienne wyptacane jest w terminie 15 dni odpowiednio od zakonczenia
danego roku kalendarzowego, lub od postawienia Subfunduszu w stan likwidacji.

4) Wyptata Towarzystwu srodkow z tytutu zagregowanej Rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne naliczonej od umarzanych
Jednostek Uczestnictwa nastepuje w ciagu 15 dni od zakonczenia miesiaca, w ktorym nastapito odkupienie Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

5) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wznawianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego. W
takim przypadku Wynagrodzenie Zmienne naliczane jest proporcjonalnie za dany okres od momentu podjecia decyzji
przez Towarzystwo.

6) Ponizej zaprezentowano przyktadowy sposob obliczania Wynagrodzenia Zmiennego. Przyktad pokazuje sposob
ustalania wy-nagrodzenia w kazdym z pierwszych lat kalendarzowych od momentu wprowadzenia Wynagrodzenia
Zmiennego. Wyliczenia zaprezentowano w postaci tabeli oraz w postaci wykresu. Opis zatozen przedstawiono pod

wykresem.
Wiynik 1V [3%] przy | Wynik 5¥ [3%] pray
Wartoé: Wartost Wynik 1Y [%] zeni wynik 5Y Fatozeniu Fanazemi
N - braks ! L - L Podstaws pobierania pobierania
et rent Alfa ) | Wynagrodzeniaza | Wynagrodzeniaza
Rok| ZAozen zalozeniy naliczania o Wyniki Wyniki opis
braku pobrania v 23 Wyniki [%]
Wynagrodzenia | Wynagrodzenia ' zawyniki
23 Wynik 23 Wynik Subfundusz | Benchmark | Alfa | Subfundusz | Benchmark | Alfa Subfundusz Sub fundusz
Start] 100,00 100,00
[W Okresie Odniesi jest powyze] Pobierane jext|
1 105,00 104,40 5,00% 2,00% |300%| 5,00% 200% | 300%| 0.00% 3,00% 0,60% 4,.40% 8,40% w ymik vrysoko4ci20% nadeyzki poned bendumark
[W Okresie Odniesie lestpowyie] Pobierane jest|
Iwy nagrodzenie za wyniki wwysokosci 20% nadwyzki ponad benchmark (1] alfy) w
2 11025 107,88 5,00% -3.00% 8,00% 10,25% -1,06% 11,31% 3,00% 831% 166% 334% 7.98% [catym Okresie Odniesient: it & alfy
|skrystalizowanej w trakcie trwajacego Okresu O dniesienia, o il
|dodatnia.
[W Okresie Odniesi 5 affy nie 5 alfy
3 1576 13,28 5,00% 700%  |-200%| 15.76% 5% | 900% | 1031% 000% 0,005 5,005 13,40% |skrystalizowane] w trakeie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi i
lza Wyniki
[W Okresie Odriesieni & atfy nie &i alfy
3 121,55 118,94 5,009 600% |-L00%| 21,55% 1222% | 933%| 1L31% 0,00% 0,00% 5,00% 19,28% i w trakeie Okresu Odniesienia. Nie jest pot
lza Wyniki
[W Okresie Odniesie & alfy nie 5 alfy
5 117,90 115,37 -3,00% -500% | 200%| 1790% 661% (11308 1131% 0,00% 0,00% -3,00% 15,63% iz w trakcie Okresu Odh Nie jest pol i
[zaWyniki.
[W Okresie Odniesi jest powyie] Pobicrane jest]
[wynagrodzenie zawyn ki wwysokosci 20% nadwyzki ponad benchmark (1j. alfy) w
6 12380 120,91 5,00% 100% | 400%| 17,90% 55%% (12386 1L31% 1,03% 021% 479% 16,03% |eatym O kresie Odniesieni i st alfy
|skrystalizowane] w trakeie trwajacego Okresu Odniesienia, of
|dodatnia.
[W Okresie Odniesi S affy nie 5 alfy
7 12999 126,95 5,009 300% |200%| 17.90% 12,09% |581%| 1234% 0,00% 0,00% 5,00% 17,70% Iskrystalizowane] w trakcie Okresu Od Nie jest pot i
lzaWyniki
[W Okresie Odniesie & alfy nie 5 alfy
8 13649 133,30 5,00% s00%  |oomw| 17sox | 1000% |7e1%| 1234% 0,00% 0,00% 5,00% 17,70% i wtrakcie Okresu Och Nie jest pot i
[zaWyniki.
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14,00%
11,31% 12,34% 12,34%
11,31% 11,31% 11,31% A/_ 12,34%
11,31%
11,30%
7,91%
7,00%
5,00% s00% 5% s500% 5,00%
3,00%
1,00%
0,00%
0,00%
-3,00% -3,00%
-5,00%
-7,00%
pierwszy rok drugi rok trzeci rok czwarty rok piaty rok szdsty rok siédmy rok Gsmy rok
TAK TAK NIE NIE NIE TAK NIE NIE

mmm Subfundusz = Benchmark === Alfa maksymalna *) ====Alfa TAK Wynagrodzenie za wynik jest pobierane NIE Wynagrodzenie za wynik nie jest pobierane

*) Alfa to nadwyzka wyniku Subfunduszu ponad Benchmark w Okresie Odniesienia. Alfa maksymalna to wartos¢ réwna maksymalnej wartosci Alfy
przypadajaca na ostatni Dziert Wyceny roku kalendarzowego, w ostatnich pieciu latach kalendarzowych, za okres rozpoczynajacy sie pieé lat przed
Dniem Wyceny d, nie wczesniej jednak niz w Dniu Wyceny D, a koficzacy sie na ostatni Dzierh Wyceny kazdego roku kalendarzowego (oznaczony we
wzorze jako Yend).

Towarzystwo otrzyma wynagrodzenie dwojakiego rodzaju: (1) za zarzadzanie, obliczane jako procent wartosci aktywow
netto w skali roku niezaleznie od wynikéw oraz (2) za wyniki inwestycyjne Subfunduszu, uzaleznione od zrealizowanych
wynikow w odniesieniu do benchmarku (dalej: Wynagrodzenie Zmienne).

a) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie wtedy, gdy stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek
Uczestnictwa przewyzsza stope zwrotu z benchmarku okreslonego dla danego subfunduszu w Okresie Odniesienia.
Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

b) Okres Odniesienia to docelowo okres pigciu kolejnych lat, w ktéorym skumulowana stopa zwrotu z Jednostek
Uczestnictwa danej kategorii jest porownywana ze skumulowana stopa zwrotu z benchmarku.

c) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane niezaleznie dla kazdej kategorii Jednostek Uczestnictwa. Maksymalna stawka
Wynagrodzenia Zmiennego dla kazdej z kategorii Jednostek Uczestnictwa, wynosi 20% (dwadziescia procent) nadwyzki
ponad benchmark. W odniesieniu do poszczegolnych kategorii Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo moze pobierac
Wynagrodzenie Zmienne, ustalone wedtug nizszych stawek, niz maksymalna stawka okreslona w zdaniu poprzednim
lub okresowo zaniechac jego pobierania.

d) Naliczenie i wyptata Wynagrodzenia Zmiennego okreslane jest dalej pojeciem rocznej krystalizacji i nastepuje w
okresach rocznych, odpowiadajacych latom kalendarzowym, wedtug stanu na koniec kazdego roku kalendarzowego, o
ile rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest wieksza od zera. Cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne,
proporcjonalna do liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, umorzonych na zadanie Uczestnikow, jest
przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowiazania Subfunduszu i wyptacana miesiecznie, niezaleznie od
krystalizacji rocznej. Dla uczestnika, ktory umarza jednostki uczestnictwa nie jest to dodatkowy koszt, poniewaz
rezerwa na to wynagrodzenie jest juz ujeta w wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Model naliczania
Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale Towarzystwa podjetej w
sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny przypadajacy w
roku kalendarzowym, w ktorym rozpocznie sie stosowanie modelu naliczania (w odniesieniu do Dnia Wyceny D), a
pierwszy petny piecioletni okres odniesienia konczy sie w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym na koniec piatego
roku kalendarzowego od momentu wdrozenia modelu naliczania Wynagrodzenia Zmiennego. Nastepnie pigcioletni
okres odniesienia staje sie okresem ruchomym, wyznaczanym kroczaco, tj. od ostatniego Dnia Wyceny, pie¢ lat
wstecz, przy czym dla ostatniego Dnia Wyceny w danym roku, przyjmuje sig¢ do wyliczen ostatni Dzien Wyceny w roku
pie¢ lat wstecz. W przypadku taczenia Subfunduszu z innym subfunduszem albo likwidacji Subfunduszu,
Wynagrodzenie Zmienne bedzie naliczone i pobrane odpowiednio w Dniu Wyceny przypadajacym na dzien potaczenia
Subfunduszu z innym subfunduszem albo na dzien likwidacji Subfunduszu.

e) Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne inwestycyjne jest naliczana kazdego Dnia Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany
alfy pod warunkiem, ze zmiana alfy jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta jest ujemna alfa z lat
poprzednich w okresie odniesienia. Jezeli zmiana alfy jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona
rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne Subfunduszu jest rozwiazywana proporcjonalnie do spadku alfy (minimum
rezerwy to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy
w okresie odniesienia.

f)  Szczegdtowe zasady naliczania rezerwy na pokrycie Wynagrodzenia Zmiennego, w tym wykorzystywane wzory opisano
w Czesci Il w Rozdziale | w art. 6 ust. 5a statutu Funduszu.

g) Uczestnik winien zwrocic¢ szczegdlng uwage no to, ze wyptata Wynagrodzenia Zmiennego moze nastapic¢ rowniez w
przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna, lecz
wyzsza od stopy zwrotu benchmarku.

h) Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz jest stawka referencyjna WIBOR 3M + 0,25%.
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3.1.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze
maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, funduszem
zagranicznym lub instytucja wspélnego inwestowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy
kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspélnego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, nie wigkszej niz kwota stanowiaca w skali roku rownowartos¢ 1,5% Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu.

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

3.1.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot

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

3.1.5.7. Wskazanie $wiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez
podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysoko$s¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem

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

« przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub rekomendacji,
« oferowanie dostepu do elektronicznych systeméw transakcyjnych lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia
transakcji.

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze swiadczeniem takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢
maklerska jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotéw. Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz
lub Towarzystwo sa prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami wartosciowymi, instrumentami rynku
pienigznego lub instrumentami pochodnymi, na ktérych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania przez podmioty
prowadzace dziatalno$¢ maklerska $wiadczen dodatkowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokosé
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.1.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

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

Wartosé Wartos¢ Aktywow Netto
Aktywow Subfunduszu Noble Funds Konserwatywny

Netto na dzien 31 grudnia 2023 r. w [tys. PLN]
[tys. PLN]

300 000

199502
200 000

100 000

31grudnia 2023 r.

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

Stopy zwrotu Wartosc sredniej st(_)py zwrot_u Z inwestycji
1%] w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu Noble Fund Konserwatywny

3,00% 7

1,96%
2,00%
1,55%

1,00% A
0,40%

0,00%

3 lata Slat 10lat

3.1.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego
zachowanie si¢ zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna Subfunduszu, zwanego
dalej: ,,wzorcem” (benchmark) wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie miaty miejsce

0d dnia 1 stycznia 2023 r. wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz jest stawka referencyjna
WIBOR 3M + 0,25%

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

Do dnia 31 grudnia 2022 r. wtacznie wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz byta stawka WIBID
overnight (WIBID ON). Do dnia 30 lipca 2013 r. wtacznie wzorzec do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu stanowita $rednia rentownosc¢ 52 tygodniowych bonéw skarbowych.

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

Stopy zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z przez
[%] Subfundusz Noble Fund Konserwatywny wzorca

5,00% A

4,14%
4,00%
3,00% 2,84%

2,30%

2,00%
1,00% 4
0,00%

3lata 5lat 10lat

3.1.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

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

3.2. Noble Fund Emerytalny (do dnia 7 kwietnia 2020 r. Noble Fund Mieszany)
3.2.1. Zwiezly opis polityki inwestycyjnej
3.2.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie
gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu gtownie w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, a takze dtuzne papiery wartosciowe
i Instrumenty Rynku Pienieznego, przy zastosowaniu w umiarkowanym stopniu aktywnej alokacji w zaleznosci od
przewidywanej koniunktury na rynkach kapitatowych. Fundusz moze inwestowaé Aktywa Subfunduszu takze w inne
przewidziane w Statucie kategorie lokat.

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

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe, obligacje zamienne, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych oraz instytucji zbiorowego inwestowania, ktorych aktywa ulokowane sa gtownie w akcje, powigkszona
o wartos¢ Instrumentow Pochodnych opartych o akcje lub indeksy akcji bedzie sie zawiera¢ w przedziale od 10% do
30% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,

2) wartosc inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedzie wynosi¢ nie mniej niz 50%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

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

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

listy zastawne,

depozyty bankowe,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

3.2.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest ocena biezacej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji
i dtuznych papierow wartosciowych. Przy wyborze akcji Subfundusz bedzie sie kierowat analiza fundamentalna i
portfelowa. Subfundusz charakteryzuje sie wysoka dopuszczalna zmiennoscia rodzaju lokat posiadanych w portfelu.
Fundusz bedzie w sposob aktywny dokonywat alokacji Aktywow Subfunduszu pomiedzy akcje oraz instrumenty dtuzne.

Kryteriami doboru poszczegolnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyjnych i kwitow depozytowych:
a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu bezwzglednym, w poréwnaniu z innymi podobnymi
papierami wartosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego;
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2) dla dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:
a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedziba emitenta,
b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub
Instrumentem Rynku Pienigeznego,
e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,
f)  wiarygodnos$c kredytowa emitenta,
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda miaty rowniez kryteria doboru lokat okreslone w
pkt 1) powyzej oraz warunki zamiany obligacji na akcje;
3) dla jednostek uczestnictwa i tytutow uczestnictwa:
a) mozliwos¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,
b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu,
c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji
wspolnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;
4) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;
5) dla Instrumentow Pochodnych:
a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego
Subfunduszu,
b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci
instrumentu bazowego,
c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym
6) Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢ transakcji,
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych
w celu nabycia instrumentu bazowego,
e) dostepnosc.
3.2.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz
stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

3.2.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac¢ duza
zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ cen instrumentow finansowych, w ktore Subfundusz lokuje Aktywa, Wartos¢ Aktywow Netto
portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.2.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko zwiazane z przyjeta polityka
inwestycyjna

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

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

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moze powodowac powstanie ryzyka
kontrahenta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie
przez kontrahenta z danej transakcji.

3.2.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie
gwaranta oraz warunkow gwarancji

Nie dotyczy. Nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
3.2.1.7. Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

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

3.2.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z
przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu
1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjna, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i
szczegblnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze
geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat,
albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwigzane z mozliwoscia spadku wartosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania
sie cen instrumentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu. Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest
ryzyko systematyczne rynku papierow wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od zachowania catego
rynku, na ktérym odbywa sie handel instrumentami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie
mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela papieréw wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

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

- Ryzyko kontrahenta

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

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nieterminowego rozliczenia lub nierozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow
portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak moze w przypadku
negatywnego zachowania sie¢ cen papierow wartosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa.
Dodatkowo nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powodowa¢ konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz
dodatkowych kosztow zwiazanych z finansowaniem nierozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to
wystepuje najczesciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybankowym uniemozliwiajacych kupno
lub sprzedaz w krotkim czasie pakietu papieréow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

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

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtownych parametrow makroekonomicznych, moze wptywac na
atrakcyjnos¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych papieréow wartosciowych, szczegdlnie w przypadku gwattownych
zmian kursoéw walutowych. Wowczas zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na zmiany wartosci
Jednostki Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

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

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe
pojedynczych emitentéw lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac¢ na stope zwrotu Subfunduszu w
przypadku niepozadanej zmiany cen takich lokat. Ponadto ryzyko to moze byc takze zwiazane z mozliwoscia
zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncentrowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym
obszarze geograficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny wptyw na dany sektor rynku lub obszar
geograficzny moga w znaczacym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki

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

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego
inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania,
oprocz ryzyk wtasciwych dla instrumentow finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace
rodzaje ryzyk:

e ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym
lub instytucja wspdlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby zarzadzajacej
instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

e ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym
podlegaja fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobowiazane ujawnia¢ sktad ich
portfeli inwestycyjnych wytacznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac decyzje
o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu
zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji,

e ryzyko zawieszenia wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania.
W przypadku zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
instytucji wspolnego inwestowania, Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - moze
utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i
odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapic¢ na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac przedtuzone
na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w
przypadku uptywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ konieczno$¢ zastosowania wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego
nieuwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

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

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku modeli wyceny
przynaleznych do poszczegdlnych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad
rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wyceng dokonywana wedtug tych modeli a
rzeczywista wartoscia rynkowa instrumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentow finansowych lub uzycia
btednych lub niekompletnych danych wejsciowych, co moze spowodowal wykazanie wyceny instrumentow
finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym)
zanizeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwigzane ze zmiang cen papierow dtuznych o statym oprocentowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy
procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papierow wartosciowych spada, w przypadku spadku stop
procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku spétek finansujacych swoja dziatalnos¢ poprzez
kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazaé ze zwigkszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te
spotki, co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobowiazan w stosunku do obligatariuszy.
Wymienione przyczyny zmian cen instrumentow finansowych na rynku wywotane zmianami stop procentowych moga
wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

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

« ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametrow
rynkowych aktywow bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentow Pochodnych, takich jak ceny
papierow wartosciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

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

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

e ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowania btedow lub opodznien w rozliczeniach
transakcji, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne;

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

« ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiazania si¢ ze swoich
zobowiazan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

e ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie wptyna¢ na
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

«  ryzyko operacyjne zwiazane z zawodnoscia systemow informatycznych i wewnetrznych systemow kontrolnych.

- Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju

Na ceny rynkowe instrumentow finansowych wptyw moga miec ryzyka zwigzane ze rownowazonym rozwojem
rozumiane jako sytuacje lub warunki srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane z zarzadzaniem, ktore - jezeli
wystapia - moga miec, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartos¢ inwestycji. Pozytywny
lub negatywny wptyw prowadzonej dziatalnosci na srodowisko naturalne, czynniki spoteczne takie jak: relacje z
dostawcami, klientami, partnerami, przestrzeganie praw pracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujacych
zasad tadu korporacyjnego moga oddziatywac na postrzeganie emitentéw instrumentow finansowych przez
inwestorow, a tym samym stanowi¢ czynniki wptywajace na osiggane stopy zwrotu przez fundusz.

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

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

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru Uczestnikow Funduszu, jak rowniez podmioty
posredniczace w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie wywiazaé sie w sposob
prawidtowy z zawartych umoéw, co moze skutkowac nieprawidtowa lub opozniona realizacja dyspozycji
Uczestnikow,

- Ryzyko zwiazane ze szczegdolnymi warunkami zawartych przez subfundusz transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze sktadnikow lokat, w szczegélnosci umowy
majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz papiery wartosciowe niedopuszczone do
obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodowac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci
instrumentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papieréow wartosciowych w sposob odmienny od
oczekiwan zarzadzajacego.

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

- Ryzyko ptynnosci zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania $rodkow pienieznych z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu, moze skutkowad brakiem mozliwosci
realizacji przez Subfundusz zobowiazan wobec Uczestnikow z tytutu ztozonych zlecen odkupienia Jednostek
Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Statucie.
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b) Ryzyko wystapienia szczegoélnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik Subfunduszu nie ma
wptywu lub ma ograniczony wptyw:

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

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

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

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo
to moze przeja¢ zarzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci
wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia
zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki
towarzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwila wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spotke zarzadzajaca

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

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujacych Fundusz

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

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okreslonych okolicznosciach takze pod warunkiem
wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow, zarowno Fundusz jak i Subfundusze moga zostac potaczone z
innymi funduszami lub subfunduszami. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Funduszu
lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypadkach istnieje koniecznos¢ wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej
prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w niektérych
okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech
miesiecy od dnia ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki
inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

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

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktora pomniejsza nominalna stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowac spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w
portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w zakresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegoblnie w zakresie podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych
koncesji i zezwolen mogg istotnie wptywac na ceny instrumentéw finansowych, jak réwniez mie¢ wptyw na
kondycje finansowa emitentéw, co moze negatywnie wptywac na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalnos¢ inwestycyjna jest przedmiotem regulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania
dochodow lub zasad dostepu do poszczegdlnych instrumentow finansowych oraz rynkéw moga miec bezposredni
wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy zwrotu.
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f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac btedne lub opdznione zrealizowanie badz
rozliczenie transakcji portfelowych, zlecen Inwestorow i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub opdzniona wycene
wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziatanie systemow moze przejawiac sie w szczegolnosci zawieszeniem
lub awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku
zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemow po stronie
podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie ograniczac ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych. Wystapienie zdarzen
okreslonych powyzej moze miec¢ bezposredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.2.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okre$leniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka
inwestycyjnego zwiazanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

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

3.2.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywéw Subfunduszu opisanych w
Prospekcie z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci
tych zasad z przyjeta przez Subfundusz polityka inwestycyjna

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

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu
oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z
funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny
zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa rowna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa
ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania 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¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow
aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu wycenia sie,
a zobowiazania ustala sig, 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 pomniejszajac Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego
zobowigzania 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 sa w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie
dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sa w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa, za ktora 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 znaczace dane wejsciowe sa 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¢ godziwa ustalona za pomoca modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomoca modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika wyceny
pozwalajaca wyznaczy¢ wartos¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowiazan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegolnosci przeptywow pienigznych lub dochodéw i wydatkow, na jedna zdyskontowana kwote z uwzglednieniem
zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow lub zobowiazan, gdzie dane wejsciowe do modelu sa Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposob
bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie sa 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 odzwierciedlajace zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiazania, uwzgledniajace w sposob bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzacych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny,
3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktdre sa obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w szczegdlnosci:
« stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
« zaktadana zmiennos¢,
o 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, ktore
spetniaja cel wyceny wartosci godziwej.

1.10. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktorych 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 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

1.12. W przypadku aktywow i zobowiazan Subfunduszu:
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1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,

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

-dopuszcza si¢ wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

1.13. Szczegdtowe informacje dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktorym 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 sa publikowane w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu ze szczegdtowym okresleniem tacznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ 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 ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywow
w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajac strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegélne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotow wyceniajacych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika
aktywow lub zobowiazania odbywaja sie z dostateczna czestotliwoscia i maja dostateczny wolumen, aby dostarczyc
biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja sie taka czestotliwoscia i wolumenem.

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

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sa nastepujace kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym
Rynku:
e 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 majace

siedzibe za granica.

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

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca 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. Wartosc 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 bedace papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujace prawa z zaciagniecia dtugu przez spotki, ktorych akcje
stanowia sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
1.6.2) lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace 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
instrumentéw 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:

e jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sa scisle powiazane 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,

o jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa $cisle powiazane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, wbudowany instrument
pochodny wyceniany bedzie w oparciu o0 modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentow pochodnych
zgodnie z pkt. 3.1.6) ponizej i wykazywany jest w ksiggach rachunkowych odrebnie. Wartosc¢
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 uwzgledniajace w szczegolnosci
wartos¢ godziwa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji
w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie
z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa papieru
wartosciowego, w zwiazku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy,
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6) Instrumenty Pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, w

szczegolnosci:
(@) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych,
(b) w przypadku opcji:

e europejskich: model Blacka-Scholesa,

e  egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja modelu Blacka-
Scholesa, badz innych technik wyceny uwzgledniajacych 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 majace siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartosc godziwa jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedace 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 - warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.

4. Szczegblne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujaco:

1) Papiery wartosciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na druga strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowia sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw 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 stanowia 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 nastepujaco:

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

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

4.3. (skreslono).
4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiazan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujaco:

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

2) Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktorej wyceniane
sa aktywa i ustalane zobowiazania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego s$redniego 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).
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5. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego
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3.2.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i

pobierania oraz kosztach obcigzajacych Subfundusz

3.2.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow okreslone
sq w tresci art. 27 Rozdziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu Il Czesci Il Statutu.

3.2.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC)

Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w

sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

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

WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktorych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych z wytaczeniem

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

sktadnikow portfela,
2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) s$wiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktorych przedmiotem sa instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek
przez Uczestnika,
5) wartosci ustug dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,

WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.

Uczestnictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio

Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy 2023 wynosi: 2,93%.
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3.2.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane
bezposrednio przez Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

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

* 4% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
« 2% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B.

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

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

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

e 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

e 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

e 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A zgromadzonych w ramach PSI, o ktorym mowa w art. 22 ust. 1 Czesci | Statutu i
odkupywanych przed terminem ustalonym w Umowie Dodatkowej.

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

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnictwa

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

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

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest
przez Towarzystwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga byc okreslone indywidualnie dla danego Dystrybutora
zbywajacego Jednostki Uczestnictwa bezposrednio.

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

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

e  w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub Subfunduszu,

e w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, przez jednego nabywce
jednorazowo jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo za kwote
przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zt lub ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka kwote w
okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia
w ramach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo
w terminie wskazanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku
ztozenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutora
niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przyznanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji
deklaracji,

e w ramach uczestnictwa w Programach,

e w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz podmiotow zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do
nich dominujacych, pracownikéw Towarzystwa, pracownikow Agenta Transferowego, pracownikow Depozytariusza,
pracownikow akcjonariuszy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutorow i podmiotéw wspoétpracujacych z
Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,

e dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,

e na wniosek Dystrybutora,

e w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

Szczegotowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowiazujacych u poszczegolnych dystrybutorow wskazane
zostaty w Tabeli Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

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

3.2.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, ktérej wysokos¢ jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmiennego uzaleznionego od wynikow zarzadzania
Subfunduszem przez Towarzystwo, na zasadach wskazanych w pkt 1)-6):

1) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie, gdy stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa przewyzsza
stope zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia. Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany alfy pod
warunkiem, ze zmiana jest dodatnia oraz ze pokryta jest ujemna alfa z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.

Jezeli zmiana alfy jest ujemna, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest rozwiazywana w tym
Dniu Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy w Okresie Odniesienia i nie
przyjmuje wartosci ujemnych.

Naliczenie i wyptata (okreslana dalej pojeciem rocznej krystalizacji) Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje wedtug
stanu na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego, o ile rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest wigksza
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od zera. Jednakze cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne, proporcjonalna do liczby Jednostek Uczestnictwa,
umorzonych na zadanie Uczestnikow, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowiazania Subfunduszu i
wyptacana miesiecznie, niezaleznie od rocznej krystalizacji. Decyzja Towarzystwa naliczenie i pobor wynagrodzenia
zmiennego od danego umorzenia moze zosta¢ wstrzymany.

Wyptata Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje rowniez w przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w Okresie
Odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna.

Model naliczania Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale Towarzystwa
podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.

Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny przypadajacy w 2023 roku (w odniesieniu do Dnia
Wyceny D), a pierwszy petny piecioletni Okres Odniesienia koniczy sie w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym w 2027
roku.

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2027 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne, stosuje si¢ najdtuzszy dostepny okres rozpoczynajacy sie w Dniu Wyceny D.

Wzory i zmienne wykorzystywane do obliczen:
- alfa w Dniu Wyceny d (@) - réznica miedzy skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie
Odniesienia, przed naliczeniem dziennej rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny d, a skumulowana stopa
zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, na dany Dzien Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:
ag = sziy - bcsiy
gdzie:

5Y

Ty - skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed naliczeniem Rezerwy
Dziennej na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,), na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za pomoca wzoru:

TechWANJU,

-1
WANIU:d—EhﬂzBeﬂ Wyceny D

gdzie:

TechWANJU, - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przy-padajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu
z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU(4_sy pziets wycenyp} - OZNAcza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu na dzien przypadajacy na pigc lat przed Dniem Wyceny d-1, jednak nie wczesniej niz w Dniu Wyceny D.
W przypadku, gdy ten dzien jest dniem, w ktérym nie odbywata sie wycena, bedzie to najblizszy poprzedzajacy Dzien
Wyceny.

b5Y — skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Od-niesienia, na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za
pomoca na-stepujacego wzoru:

(T (b + 1)) — 1

za kazdy Dzien Wyceny od k = 1 do Dnia Wyceny d, gdzie Dzien Wyceny k = 1 oznacza dzien przypadajacy pigc lat
przed Dniem Wyceny d, nie wczesniejszy jednak niz Dzien Wyceny D

gdzie:

by - dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji dla Subfunduszu Subfunduszu jest portfel inwestycyjny sktadajacy sie z:
20% (WIBOR 3M (ticker: WIBR3M Index) + 1%) + 20% Bloomberg World Large, Mid & Small Cap Total Return Index (Bloomberg
ticker: WLST Index) + 60% indeks Treasury BondSpot Poland (Bloomberg ticker: TBSP Index). W przypadku zaprzestania
publikacji stawki referencyjnej WIBOR 3M, zapasowa stawka referencyjna bedzie stawka POLONIA (Bloomberg ticker: PZCFPLNI
Index) + 0,30%. W przypadku zaprzestania publikacji indeksu Bloomberg World Large, Mid & Small Cap Total Return Index,
zapasowym indeksem referencyjnym bedzie Bloomberg Developed Markets Large, Mid & Small Cap Total Return Index
(Bloomberg ticker: DMMSTR Index). W przypadku zaprzestania publikacji indeksu Treasury BondSpot Poland, WIBOR 1Y (ISIN:
ticker: WIBR1Y Index) stanowi¢ bedzie zapasowa stawke referencyjna.

- alfa maksymalna (@) to wartos¢ maksymalna z okresu ostatnich pieciu lat (Okres Odniesienia) , ustalana zgodnie
ze wzorem:

@q = Max {Qy,,,—5v} A yg=4Y) Y g3V} C¥ eg=2Y) OY grg—1¥}}

Jest to warto$¢ rowna maksymalnej wartosci alfy przypadajaca na ostatni Dzien Wyceny roku kalendarzowego, w
ostatnich pigciu latach kalendarzowych, za okres rozpoczynajacy sie piec lat przed Dniem Wyceny d, nie wczesniej
jednak niz w Dniu Wy-ceny D, a koniczacy sie na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego (oznaczony we
wzorze jako Yend)

- Dzien Wyceny d - Dzien Wyceny w dniu d,

- Okres Odniesienia - okres pieciu kolejnych lat, w ktorym skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa jest
poréwnywana ze skumulowang stopa zwrotu z Benchmarku,

- Benchmark - wzorzec stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji Subfunduszu,
- Y - biezacy rok kalendarzowy

- Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne (RSFY,) naliczona jest do Dnia Wyceny d w roku kalendarzowym, réwna jest
sumie dziennych rezerw na Wynagrodzenie Zmienne, naliczonych w kazdym Dniu Wyceny d, do ostatniego Dnia Wyceny
d w danym roku kalendarzowym, lub dnia poprzedzajacego dzien rozpoczecia likwidacji

RSFYy4 =Xl _ RSF), — £&_ RSFum,
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od h, gdzie h = 1 oznacza pierwszy Dzien Wyceny danego roku kalendarzowego, do Dnia Wyceny d w roku
kalendarzowym Y

gdzie:

RSF}, - Rezerwa Dzienna na Wynagrodzenie Zmienne na Dzien Wyceny h obliczona zgodnie z zasadami opisanymi nizej
w jej definicji,

RSFum,,- Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne naliczona od umarzanych Jednostek Uczestnictwa na Dzien Wyceny h,
obliczana z wykorzystaniem wzoru:

#JUump
RSFum,, = % X RSFY),_,

h-1
gdzie:

#J U}, _4 to liczba Jednostek Uczestnictwa umorzo-nych w Dniu Wyceny h-1

#JU},_4 to ogélna liczba Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny h-1
Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne (RSFY,) nie moze przyj-mowac wartosci ujemnych.
- Rezerwa Dzienna na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,) ustalana w kazdym Dniu Wyceny d, w wysokosci zgodnej z

opisanymi po-nizej przypadkami w lit. a/ - e/ w zaleznosci od spetnienia wszystkich warunkéw wskazanych w danej
lit. a/ - e/ ponizej:

a/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:
g =g 1 oraz Ag >0 oraz ag > Qg oraz g1 > Qg1
Wtedy

RSF; = TechWAN, x SF X (ag — max{ag_4, @4, 0})
gdzie:

TechWAN,; - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia Rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne

SF - oznacza stawke Wynagrodzenia Zmiennego. Maksymalna wysokos¢ SF wynosi 20%

b/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:

g =ag_q oraz @z >0 oraz &g > @y oraz Ag_q < Ag_q
wtedy

RSF; =TechWAN, X SF X (ag — @y)

gdzie:

TechWAN,; - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia Rezerwy na
Wynagrodzenie Zmien-ne

SF - oznacza stawke Wynagrodzenia Zmiennego. Maksymalna wysokos¢ SF wynosi 20%

c/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:
ag < ag_q oraz ag >0 oraz az > Ay
wtedy

Ag — Ag_q

RSF, = (RSFY4_, — RSFumy) x ——— %L
[@a-1 — Aql

d/ jezeli spetnione sa warunki:

g <0 Wb ag <@y oraz RSFY;_1>0
wtedy

RSF; = —(RSFY4_1 — RSFum,)

e/ jezeli spetnione sa warunki:
a3 <0 Wwbag<a&y; oraz RSFYy_, =0
wtedy
RSFd = 0
2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwe na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny D wskazanym w Uchwale

Towarzystwa, podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego lub od dnia wznowienia pobierania Wynagrodzenia
Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.
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3) Fundusz wyptaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysokosci zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni
Dzien Wyceny roku kalendarzowego, za ktory naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne, a takze w wysokosci
zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien, w ktorym Subfundusz zostanie
postawiony w stan likwidacji. Wy-nagrodzenie Zmienne wyptacane jest w terminie 15 dni odpowiednio od zakonczenia
danego roku kalendarzowego, lub od postawienia Subfunduszu w stan likwidacji.

4) Wyptata Towarzystwu srodkow z tytutu zagregowanej Rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne naliczonej od umarzanych
Jednostek Uczestnictwa nastepuje w ciagu 15 dni od zakonczenia miesiaca, w ktorym nastapito odkupienie Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

5) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wznawianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego. W
takim przypadku Wynagrodzenie Zmienne naliczane jest proporcjonalnie za dany okres od momentu podjecia decyzji
przez Towarzystwo.

6) Ponizej zaprezentowano przyktadowy sposob obliczania Wynagrodzenia Zmiennego. Przyktad pokazuje sposob
ustalania wynagrodzenia w kazdym z pierwszych lat kalendarzowych od momentu wprowadzenia Wynagrodzenia
Zmiennego. Wyliczenia zaprezentowano w postaci tabeli oraz w postaci wykresu. Opis zatozen przedstawiono pod

wykresem.
Wik 1¥ [%] przy | Wynik SY [%] przy
Wartosé Warto$é Wynik 1¥ [%] it Wynik5Y H‘.m"".‘ areny
N N " ", N o pobierania pobierania
Draky Podstawa . .
! ! Alfa ’ .| Wynagrodzenia za | Wynagrodzenia za
] 2aiozeniv naliczania i i osis
braku pobrania . ia | zaWyniki [%] 'yni 'yni P
Wynagrodzenia | Wynagrodzenia 2awyniki
22 Wynik 2aWynik | Subfundusz | Benchmark | Alfa | Subfundusz | Benchmark| Alta subfundusz Subfundusz
[scer| 100,00 100,00
|w okresie 0 awiyni jest powyze] Pobierane jest
1 105,00 102,40 5,00% 200% |300%| 500% 200% |300%| o00% 3,00% 080% 2,00% 2,005 | e 22 Wyeiki w eysckodei 20% nochwyti pared bemchmark
|w okresiz 0 iawyni jest powyzej Pobierane jest
|wynagrodzenie zaw yniki w wysokosci 20% nadwyiki ponad benchmark (t]. aify) w
2 1028 107,88 5,00% 5005 [soon| 1025% | -rosw |1n3m| 300 831% 166% 334% 798% |catym Okresie Odniesi wartostalfy
|skry stalizowane] w trakcie twajacego Okresu Odniesiania, o ile roznic tajest
|dodatnia.
|w Okresie O i % alfy nie przekrocziawartosc alfy
3 11576 1328 5,00% TO% |-200%| 1576% 5% |990%| 1L31% 0,00% 0,00% 500% 13,48% |skrystalizowane] w trakcie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi i
lza Wyniki
[W Okresie Odniesien: & aify nie przskrocziawarosc aify
1 121,55 1894 5,00% 600% |-100%| 2155% | 12,22% |933%| 1131% 0,00% 0,00% 500% 19,28% |skrystalizowane] w trakcie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi
Jza Wyniki
|w okresie 0 i & aify nie przekroczyiawaosc alfy
H 117,90 15,37 -3,00% -500%  [2,00%| 17,90% 661% [1130%] 1131% 0,00% 0,00% -3,00% 15,63% |skrystalizowane] w trakcie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi
Jza Wyniki.
|wOkresiz O iawiyni jest powyze] Pobierane jest
|wynagrodzenie zaw yniki w wysokeéci 20% nadwyzki ponad benchmark (3. aify) w
5 12380 2091 5,00% 1% [a00%| 1790% s56% (1230 1131% 1,03% 021% 479% 16,03% |catym Okresie Odniesi wartoséalfy
|skrystalizowane] w trakcie trwajacego Okr esu Odniesienia, o le réfnica tajest
|dogatnia
|wOkresiz O i S alfy nie przekroczyiawartosa aify
7 129,99 12695 5,00% 300% |200%| 179% | 1200% |s581%| 1234% 0,00% 0,00% 500% 17,70% |skrystalizowane] w trakcie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi
lza Wyniki
|wokresiz O i Zaify nie przekroczyiawanosa alfy
8 136,29 133,30 5,00% so0% |ogow| 1790% | 1000% |791%| 1234% 0,00% 0,00% 5,00% 17,70% |skrystalizowane] w trakcie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi
Jza wyniki.
14,00%
11,31% 12,34% 12,34%
! 12,34%
11,31% 11,31% 11,31% M )
11,31%
11,30%
7,91%
7,00%
5,00% s00% 5% 500% 5,00%
3,00%
’ 3,00%
1,00%
0,00%
0,00%
-3,00%
5,00%
-7,00%
pierwszy rok drugi rok trzeci rok czwarty rok piaty rok szdsty rok siddmy rok Ssmy rok
TAK TAK NIE NIE NIE TAK NIE NIE

mm Subfundusz s Benchmark

Alta maksymalna *) =——Alta TAK Wynagrodzenie za wynik jest pobierane NIE Wynagrodzenie za wynik nie jest pobierane

*) Alfa to nadwyzka wyniku Subfunduszu ponad Benchmark w Okresie Odniesienia. Alfa maksymalna to warto$é réwna maksymalnej wartosci Alfy
przypadajgca na ostatni Dzien Wyceny roku kalendarzowego, w ostatnich pigciu latach kalendarzowych, za okres rozpoczynajgcy sig pigé lat przed
Dniem Wyceny d, nie wczesniej jednak niz w Dniu Wyceny D, a koriczacy sig na ostatni Dzieri Wyceny kazdego roku kalendarzowego (oznaczony we
wzorze jako Yend).

Towarzystwo otrzyma wynagrodzenie dwojakiego rodzaju: (1) za zarzadzanie, obliczane jako procent wartosci aktywow netto w
skali roku niezaleznie od wynikow oraz (2) za wyniki inwestycyjne Subfunduszu, uzaleznione od zrealizowanych wynikow w
odniesieniu do benchmarku (dalej: Wynagrodzenie Zmienne).

a) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie wtedy, gdy stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek
Uczestnictwa przewyzsza stope zwrotu z benchmarku okreslonego dla danego subfunduszu w Okresie Odniesienia. Nadwyzke
te okresla sie pojeciem alfa.

b)  Okres Odniesienia to docelowo okres pieciu kolejnych lat, w ktorym skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa danej
kategorii jest poréwnywana ze skumulowana stopa zwrotu z benchmarku.

c) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane niezaleznie dla kazdej kategorii Jednostek Uczestnictwa. Maksymalna stawka
Wynagrodzenia Zmiennego dla kazdej z kategorii Jednostek Uczestnictwa, wynosi 20% (dwadziescia procent) nadwyzki ponad
benchmark. W odniesieniu do poszczegdlnych kategorii Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo moze pobieraé Wynagrodzenie
Zmienne, ustalone wedtug nizszych stawek, niz maksymalna stawka okreslona w zdaniu poprzednim lub okresowo zaniechac
jego pobierania.

d) Naliczenie i wyptata Wynagrodzenia Zmiennego okreslane jest dalej pojeciem rocznej krystalizacji i nastepuje w okresach
rocznych, odpowiadajacych latom kalendarzowym, wedtug stanu na koniec kazdego roku kalendarzowego, o ile rezerwa na
Wynagrodzenie Zmienne jest wieksza od zera. Cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne, proporcjonalna do liczby Jednostek
Uczestnictwa
danej kategorii, umorzonych na zadanie Uczestnikow, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowiazania
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Subfunduszu i wyptacana miesigcznie, niezaleznie od krystalizacji rocznej. Dla uczestnika, ktéry umarza jednostki uczestnictwa
nie jest to dodatkowy koszt, poniewaz rezerwa na to wynagrodzenie jest juz ujeta w wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa. Model naliczania Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale
Towarzystwa podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny
przypadajacy w roku kalendarzowym, w ktérym rozpocznie sig¢ stosowanie modelu naliczania (w odniesieniu do Dnia Wyceny
D), a pierwszy petny piecioletni okres odniesienia konczy sie w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym na koniec piatego roku
kalendarzowego od momentu wdrozenia modelu naliczania Wynagrodzenia Zmiennego. Nastepnie piecioletni okres odniesienia
staje sie okresem ruchomym, wyznaczanym kroczaco, tj. od ostatniego Dnia Wyceny, piec lat wstecz, przy czym dla ostatniego
Dnia Wyceny w danym roku, przyjmuje sie do wyliczen ostatni Dzien Wyceny w roku piec lat wstecz. W przypadku taczenia
Subfunduszu z innym subfunduszem albo likwidacji Subfunduszu, Wynagrodzenie Zmienne bedzie naliczone i pobrane
odpowiednio w Dniu Wyceny przypadajacym na dzien potaczenia Subfunduszu z innym subfunduszem albo na dzien likwidacji
Subfunduszu.

e) Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne inwestycyjne jest naliczana kazdego Dnia Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany alfy
pod warunkiem, ze zmiana alfy jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta jest ujemna alfa z lat poprzednich w okresie
odniesienia. Jezeli zmiana alfy jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne
Subfunduszu jest rozwigzywana proporcjonalnie do spadku alfy (minimum rezerwy to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne
Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy w okresie odniesienia.

f)  Szczegotowe zasady naliczania rezerwy na pokrycie Wynagrodzenia Zmiennego, w tym wykorzystywane wzory opisano w Czesci
Il w Rozdziale Il w art. 6 ust. 5a statutu Funduszu.

g) Uczestnik winien zwrocic¢ szczegoélng uwage no to, ze wyptata Wynagrodzenia Zmiennego moze nastapic¢ réwniez w przypadku,
gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna, lecz wyzsza od stopy
zwrotu benchmarku.

h)  Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz jest portfel inwestycyjny sktadajacy sie z: 20% (WIBOR 3M
+1%) + 20% Bloomberg World Large, Mid & Small Cap Total Return Index + 60% TBSP Index.

3.2.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze
maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, funduszem
zagranicznym lub instytucja wspélnego inwestowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy
kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspdlnego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, nie wigekszej niz kwota stanowiaca w skali roku rownowartos¢ 2,0 % Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu.

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

3.2.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumien na podstawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot

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

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

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

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub rekomendacji,
e oferowanie dostepu do elektronicznych systemow transakcyjnych lub elektronicznych systemow potwierdzen zawarcia
transakcji.

Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze swiadczeniem takich ustug przez podmioty prowadzace dziatalnos¢
maklerska jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotéw. Jedynym kosztem ponoszonym przez Subfundusz
lub Towarzystwo sa prowizje za posredniczenie tych podmiotéw w obrocie papierami wartosciowymi, instrumentami rynku
pienieznego lub instrumentami pochodnymi, na ktorych ustalenie nie wptywa fakt wykonywania przez podmioty
prowadzace dziatalnos¢ maklerska $wiadczen dodatkowych. Swiadczenia dodatkowe nie wptywaja takze na wysokos¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

3.2.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

3.2.6.1. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego wedtug sprawozdania finansowego
Subfunduszu zbadanego przez biegtego rewidenta

Wartosc¢ Wartos¢ Aktywow Netto
AktywSw Subfunduszu Noble Funds Emerytalny

Netto na dzieri 31 grudnia 2023 r. w [tys. PLN]
[tys. PLN]
40000 -

32256
30000 4
20000
10000 -
31grudnia2023r.
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3.2.6.2. Wartosc¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy
prowadzacych dziatalno$¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie 3, 5i 10 lat

Stopy zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji
%] w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu Noble Fund Emerytalny

0,00%

-1,10%
-2,00% -1,69%

-4,00% o

-6,00% 1 5,55%

-8,00%
3 lata 5lat 10lat

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

0d dnia 1 stycznia 2023 r. wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz jest portfel inwestycyjny
sktadajacy sie z: 20% (WIBOR 3M + 1%) + 20% Bloomberg World Large, Mid & Small Cap Total Return Index + 60% TBSP Index.

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

Do dnia 31 grudnia 2022 r. wtacznie wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w subfundusz byta stopa zwrotu
sktadajaca sie w 20% ze stopy zwrotu indeksu WIG, 30% ze stawki WIBOR 3M powiekszonej o 2 punk-ty procentowe oraz
50% ze stopy zwrotu indeksu Treasury Bondspot Poland Index (TBSP).

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

Do dnia 6 sierpnia 2019 r. wtacznie wzorzec stanowita stopa zwrotu sktadajaca sie w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG oraz
w 50% ze stawki WIBID overnight (WIBID ON).

Do dnia 30 lipca 2013 r. wtacznie wzorzec do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa stanowita stopa
zwrotu zbudowana w 50% ze stopy zwrotu indeksu WIG oraz w 50% ze $redniej rentownosci 52 tygodniowych bonéw
skarbowych.

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

Stopy zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z przez
[%] Subfundusz Noble Fund Emerytalny wzorca
4,00% -
3,21%
3,00% - 2,83% 2,73%
2,00%
1,00%
0,00%
3lata 5 lat 10lat

3.2.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

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

3.3. Noble Fund Akcji Polskich (do dnia 7 kwietnia 2020 r. Noble Fund Akcji)

3.3.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
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3.3.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie
gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu gtownie w akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, bedace przedmiotem oferty
publicznej lub dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie, oferowane gtownie przez
podmioty majace siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej lub prowadzace dziatalnos¢ operacyjna w Rzeczypospolitej Polskiej.
Fundusz moze inwestowac¢ Aktywa Subfunduszu takze w inne przewidziane w Statucie kategorie lokat oferowane gtownie
przez podmioty majace siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej lub prowadzace dziatalno$¢ operacyjna w Rzeczypospolitej
Polskiej.

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

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe i obligacje zamienne, jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy, ktorych aktywa ulokowane
sg gtownie w akcje, powiekszona o wartos¢ Instrumentow Pochodnych opartych o akcje lub indeksy akcji nie moze
by¢ nizsza niz 70% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) (skreslono).

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

Z zastrzezeniem limitow przewidzianych w Statucie dla danej inwestycji, Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprdcz
wskazanych powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

listy zastawne,

depozyty bankowe,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

3.3.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest analiza fundamentalna i portfelowa.
Kryteriami doboru poszczegoélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantéw subskrypcyjnych i kwitow depozytowych:
a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
C) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu bezwzglednym w poréwnaniu z innymi podobnymi
papierami wartosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego;
2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienigeznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:
a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedziba emitenta,
b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem wartosciowym lub
Instrumentem Rynku Pienigeznego,
e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,
f)  wiarygodnos$¢ kredytowa emitenta,
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda miaty rowniez kryteria doboru lokat okreslone w
pkt 1) powyzej oraz warunki zamiany obligacji na akcje;
3) dla jednostek uczestnictwa i tytutéw uczestnictwa:
a) mozliwosc¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,
b) mozliwos¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu,
c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji
wspolnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;
4) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;
5) dla Instrumentow Pochodnych:
a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego
Subfunduszu,
b) efektywnosé, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci
instrumentu bazowego,
c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie
przewyzszajacego wielkos¢ transakcji,
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych
w celu nabycia instrumentu bazowego,
e) dostepnosc.

3.3.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz
stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

3.3.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac¢ duza
zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem

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

3.3.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko zwiazane z przyjeta polityka
inwestycyjna
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Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem
inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne.

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

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moze powodowaé powstanie ryzyka
kontrahenta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie
przez kontrahenta z danej transakcji.

3.3.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie
gwaranta oraz warunkow gwarancji

Nie dotyczy. Nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
3.3.1.7. Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie moze przekroczy¢ wartosci
aktywow netto Subfunduszu.

3.3.2. Opis ryzyka zwiazanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z
przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyjna, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i
szczegblnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze
geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat,
albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku wartosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania
sie cen instrumentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu. Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest
ryzyko systematyczne rynku papierow wartosciowych. Wartos¢ lokaty do pewnego stopnia zalezy od zachowania catego
rynku, na ktérym odbywa sie handel instrumentami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie
mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

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

- Ryzyko kontrahenta

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

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nieterminowego rozliczenia lub nierozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow
portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak moze w przypadku
negatywnego zachowania sie cen papieréw wartosciowych wptywaé na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa.
Dodatkowo nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powodowac koniecznos$¢ poniesienia przez Subfundusz
dodatkowych kosztow zwigzanych z finansowaniem nierozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to
wystepuje najczesciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybankowym uniemozliwiajacych kupno
lub sprzedaz w krotkim czasie pakietu papierow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

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

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtéwnych parametrow makroekonomicznych, moze wptywac na
atrakcyjnos¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szczegoélnie w przypadku gwattownych
zmian kursow walutowych. Wowczas zmiany cen papieréw wartosciowych na rynku beda wptywaty na zmiany wartosci
Jednostki Uczestnictwa.

- Ryzyko zwiazane z przechowywaniem Aktywow Subfunduszu

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

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow
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Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe
pojedynczych emitentdw lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac¢ na stope zwrotu Subfunduszu w
przypadku niepozadanej zmiany cen takich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwoscig
zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncentrowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym
obszarze geograficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny wptyw na dany sektor rynku lub obszar
geograficzny moga w znaczacym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki

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

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego
inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania,
oprocz ryzyk wtasciwych dla instrumentow finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace
rodzaje ryzyk:

e ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym
lub instytucja wspdlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby zarzadzajacej
instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

o ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym
podlegaja fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobowiazane ujawniac sktad ich
portfeli inwestycyjnych wytacznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac decyzje
o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu
zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji,

e ryzyko zawieszenia wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania.
W przypadku zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
instytucji wspdlnego inwestowania, Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - moze
utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i
odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapic¢ na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac przedtuzone
na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w
przypadku uptywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowania wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego
nieuwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

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

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku modeli wyceny
przynaleznych do poszczegolnych kategorii lokat.

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

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia
btednych lub niekompletnych danych wejsciowych, co moze spowodowal wykazanie wyceny instrumentow
finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym)
zanizeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiang cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy
procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych spada, w przypadku spadku stop
procentowych cena papierow wartosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatalnos¢ poprzez
kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wigzaé ze zwigkszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te
spotki, co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobowiazan w stosunku do obligatariuszy.
Wymienione przyczyny zmian cen instrumentow finansowych na rynku wywotane zmianami stop procentowych moga
wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

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

e ryzyko rynkowe, zwiazane z mozliwoscia poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametrow
rynkowych aktywow bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochodnych, takich jak ceny
papierow wartosciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

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

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

e ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowania btedow lub opdznien w rozliczeniach
transakcji, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne;

e ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w odpowiednio krétkim okresie czasu pozycji na
Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu;

e ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktorych przedmiotem sa
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiazania si¢ ze swoich
zobowiazan przez kontrahenta, z ktorym Fundusz bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;
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e ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie wptyna¢ na
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

e ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscia systemow informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych.

- Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju

Na ceny rynkowe instrumentéw finansowych wptyw moga miec ryzyka zwigzane ze réwnowazonym rozwojem
rozumiane jako sytuacje lub warunki srodowiskowe, spoteczne lub zwiazane z zarzadzaniem, ktore - jezeli wystapia
- moga miec, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartos¢ inwestycji. Pozytywny lub
negatywny wptyw prowadzonej dziatalnosci na srodowisko naturalne, czynniki spoteczne takie jak: relacje z
dostawcami, klientami, partnerami, przestrzeganie praw pracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujacych
zasad tadu korporacyjnego moga oddziatywa¢ na postrzeganie emitentow instrumentow finansowych przez
inwestorow, a tym samym stanowi¢ czynniki wptywajace na osiaggane stopy zwrotu przez fundusz.

2) Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

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

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

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktorymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru Uczestnikéw Funduszu, jak réwniez podmioty
posredniczace w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie wywiazaé sie w sposob
prawidtowy z zawartych umoéw, co moze skutkowac nieprawidtowa lub opdzniona realizacja dyspozycji
Uczestnikow.

- Ryzyko zwiazane ze szczegdolnymi warunkami zawartych przez subfundusz transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektérych ze sktadnikow lokat, w szczegolnosci umowy
majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz papiery wartosciowe niedopuszczone do
obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodowac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci
instrumentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papierow wartosciowych w sposob odmienny od
oczekiwan zarzadzajacego.

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

- Ryzyko ptynnosci zwigzane z brakiem mozliwosci uzyskania $rodkéow pienieznych z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa

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

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

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

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

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

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo
to moze przeja¢ zarzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci
wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia
zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki
towarzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spétke zarzadzajaca

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

- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujacych Fundusz

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

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotow obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okreslonych okolicznosciach takze pod warunkiem
wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze moga zostac potaczone z
innymi funduszami lub subfunduszami. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Funduszu
lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypadkach istnieje konieczno$¢ wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej
prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w niektorych
okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech
miesiecy od dnia ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki
inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

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

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
d) Ryzyko inflacji

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

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegdlnosci w zakresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegolnie w zakresie podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych
koncesji i zezwolen moga istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak réwniez mie¢ wptyw na
kondycje finansowa emitentdow, co moze negatywnie wptywaé na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania
dochoddw lub zasad dostepu do poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz rynkow moga miec¢ bezposredni
wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegodlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac btedne lub opéznione zrealizowanie badz
rozliczenie transakcji portfelowych, zlecen Inwestoréw i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub opdzniong wycene
wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziatanie systemow moze przejawiac sie w szczegolnosci zawieszeniem
lub awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku
zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemoéw po stronie
podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych. Wystapienie zdarzen
okreslonych powyzej moze miec¢ bezposredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.3.3. Okresdlenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka
inwestycyjnego zwiazanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestorow, ktorzy planuja oszczedzanie przez okres co najmniej 5 lat, oczekuja
wysokich zyskow oraz akceptuja wysokie ryzyko zwiazane z inwestycjami w akcje, tzn. licza sie z mozliwoscia silnych
wahan wartosci ich inwestycji, szczegolnie w krotkim okresie.

3.3.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywéw Subfunduszu opisanych w
Prospekcie z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci
tych zasad z przyjeta przez Subfundusz polityka inwestycyjna.

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

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu
oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z
funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny
zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa rowna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa
ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania 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. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz wartosé¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow
aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu wycenia sie,
a zobowiazania ustala sie, z zastrzezeniem punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2.2 wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.
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1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego
zobowiagzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Warto$¢ 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. Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie
dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sa w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa, za ktora uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
2) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg 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¢ godziwa ustalong za pomoca modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomoca modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika wyceny
pozwalajaca wyznaczy¢ wartos¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowiazan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegolnosci przeptywow pienigeznych lub dochodéw i wydatkow, na jedna zdyskontowana kwote z uwzglednieniem
zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sa Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposob
bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie sa 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 odzwierciedlajace zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiazania, uwzgledniajace w sposéb bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny,
3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktére sa obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w szczegolnosci:
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 uczestnikow rynku, ktore
spetniaja 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 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

1.12. W przypadku aktywow i zobowigzan Subfunduszu:
1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,
2) niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

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

1.13. Szczegotowe informacje dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktorym 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 sa publikowane w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu ze szczegétowym okresleniem tacznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ 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 zwiazanym 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 aktywow
w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajac strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegélne fundusze inwestycyjne oraz w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotow wyceniajacych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika
aktywow lub zobowiazania odbywaja sie z dostateczna czestotliwoscia i maja dostateczny wolumen, aby dostarczyc
biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw lub zobowiazania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja sie taka czestotliwoscia i wolumenem.

2.2. Wartosc godziwa 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 sa nastepujace kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym
Rynku:
e 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 majace

siedzibe za granica.
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2.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia godziwa
jest kurs ustalony na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtownego dla danego sktadnika lokat Subfundusz bedzie
kierowat sie nastepujacymi zasadami:

1) wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego,
2) podstawowym kryterium wyboru rynku gtownego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego miesiaca 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 bedace papierami
wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujace prawa z zaciagniecia dtugu przez spotki, ktorych akcje
stanowig sktadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt.
1.6.2) lub pkt 1.6.3),

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace 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 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:

e jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sa scisle powiazane 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 ksiggach rachunkowych odrebnie,

e jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa $cisle powiazane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, 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 ksiggach rachunkowych odrebnie. Wartosc¢
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 uwzgledniajace w szczegolnosci
wartos¢ godziwa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji
w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie
z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

5) kwity depozytowe - z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego w szczeg6lnosci wartos¢ godziwa papieru
wartosciowego, w zwiazku z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy,

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

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

(b) w przypadku opcji:

e europejskich: model Blacka-Scholesa,

e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja modelu Blacka-
Scholesa, badz innych technik wyceny uwzgledniajacych 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 majace siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$c godziwa jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedace 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 wynikajaca z ksiag rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cene nabycia.

4. Szczegélne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujaco:

1) Papiery wartosciowe, ktorych wtasno$¢ zostata przeniesiona przez fundusz na druga strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowia sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw 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 stanowig 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 depozytow bankowych dokonywana jest nastepujaco:

1) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za
pomoca modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,
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2) Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkow pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia si¢ poczawszy od dnia ujecia w ksiggach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

4.3. (skreslono).
4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowigzan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujaco:

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

2)  Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktorej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowiazania 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 ktorych 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).

5. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego
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zamieszczonego w Prospekcie Informacyjym, @ polityki inwestycyjne Subfunduszy s3
opisane w Czeici Il adpowiednio:
o Funds ¥

+ wRozdzialel, art. 3, art. 4 i art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Konserwatywny,

* wRozdziale Il art.3, art. 413r. 5 Statutu Funduszu dla Noble Fund Emerytalny,

+ wRozdziale I, art. 3, art. 4 fart. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akcji Polskich,

+ wRozdziale IV, art. 3, art. 4 1art. 5 Statutu Funduszu dla Noble Fund Akcj Malych
i $rednich Spdiek,

+ wRozdziale V, art. 3, art. 41 art_ 5 Statutu Funduszu dla Noble Fund Stabilny,

« w Rozdziale VI, art. 3, art. 4 i art. 5 Statutu Funduszu dla Noble Fund Akcii

Na zlecenie Zarzady Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dale]
_Towarzystwo") wykonaliémy usiuge atestacyjna w celu potwierdzenia 2godnosci metod

Tzasad wyceny aktywdw nastepujacych subfunduszy:
= Noble Fund Konserwatywny (do dnia 1.08.2019 roku dzialalacy pod nazwa Noble.
Fund Oszczgdnosciowy, do dnia 18.01.2019 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund

Pienigzny oraz do dnia 29.04.2014 roku dzialelacy pod nazwa Noble Fund Europejsk

Skarbowy), o w Rozdziale VIl art. 3, art. 4 i art. 5 Statuty Funduszu dla Nodle Fund Akcji
= Noble Fund Emerytainy (do dnia 7.04.2020 roku dziatalacy pod nazwa Noble Fund erykanskich,

Mieszany), + wRozdziale VIllart. 3, art.4iart.5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Obiigaci
« Noble Fund 7.04. Fung -

oy Podstawa przedmiotu zagadnienia oraz majace zastosowania kryteria

Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spéiek,

Noble Fund Stabilny (do dnia 7.04.2020 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund

Staniinego Warestu Plus, do dnia 29 lipca 2009 roku Noble Fund Lurury),

Noble Fund Akcji Europelskich (3o dnia 7.04.2020 roku dzialajacy pod nazwa Noble

Fund Timingowy),

 Noble Fund Akcji Amerykariskich (do dnia 7.04.2020 roku dziaiajacy pod nazwa
Noble Fund Global Return),

= Noble Fund Obligacji,

Praeprowadzona usiugs stestacyina o racjonaine] pewnosci zostala przeprowadzons
. czy metody | zasady
wyceny aktywéw Subfunduszy opisane w Prospekcie Informacyinym sa, we wszystkich
Istotnych aspektach, zgodne z przepisami Ustawy o rachunkowoici, Ustawy o funduszach
inwestycyinych | Rozporzaczenia oraz kompletne i 2godne z politykemi inwestycyjnymi
przyietymi przez Subfundusze.

Odpowiedziainosc Zarzadu Towsrzystwa

(dale]  Subfundusze™, wyszielonych w ramach Noble Funds Fundusz Inwestyeyiny Otwarty
(gale] Fundusz”) z przepisami okreSionymi w ustawie z dnia 29 wrzeinia 1994 roku
o rachunkowoici (dale] Ustawa o rachunkowosci®, ustawie 2 dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach i zarzadzaniu funduszami

(@ale] Ustaws o funduszach inwestycyjnych”) oraz Rozporzadzeniy Ministra Finansdw
2dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeglnych zasad rachunkowodc funduszy
inwestycyinych 2 uwzglednieniem Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionaingj 2 dnia 28 grudnia 2020 roku Zmieniajacego rozporzadzenic W sprawie
szczegéinyen 22530 e

Metody i zasady wyceny aktywow prayigte prze2 Subfundusze zostaly opisane w Rozdziale
Il Prospektu Informacyinego Funduszu 2 dnia 2 listopada 2021 roku (.Prospekt
Informacyjny"), odpowiednio:

W punkcie 3.1.4 dla Noble Fund Konserwatywny,

« w punkeie 3.2.4 dla Noble Fund Emerytalny,

W punkcie 3.3.4 dla Noble Fund Ak Polskich,

« w punkie 3.4.4 dla Noble Fund Akcfi Malych i $rednich Spéiek,

Buidinga etter-
working worid

Odpowiedziainoi bieglego rewidenta

Maszym zadaniem bylo przeprowadzenie usiugi atestacyine] o racjonalngj pewnosci
w odniesieniu do metod i zasad wyceny aktywow Supfunduszy opisanych w Prospekcie
Informacyjnym i wyrazenie, na podstawie przeprowadzonych procedur, wniosku dajacego
racjonaing pewnoc na temat zgodnosci tych metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszy
= przepisami Ustawy 0 rachunkowoici, Ustawy o funduszach inwestycyinych
i Rozporzadzenia oraz ich kompletnosci 1 2godnosci 2 politykami inwestycyjnymi przyietymi
przez Subfundusze.

Przeprowadziliémy nasz3 usiuge atestacyjng Zgodnie z Krajowym Standardem Usiug
Standardu Usiug

(zmienionego) Uslugi atestacyjne inne niz badania lub przeglady historycznych informaci
Finansowych przyjetym Uchwalg nr 3436/52¢/2019 Krajowe] Rady Bieglych Rewidentow
zdnia & kwistnia 2019 roku (,Standard"). Standard ten naklada na nas ebowigzek
postenowania zgodnie 2 Wymogami etyki oraz zaplanowania | przeprowadzenia procedur
w taki sp0s6, aby mSc wyrazié wniosek dajacy racjonaing pewnost, czy metody i zasady
wyceny aktywdw Subfunduszy 53, we wszysthich istotnych aspektach, zgodne z przepisami
Ustawy o re ici, Ustawy o funduszach i orez
kompletne i zgodne z politykami inwestycyinymi prayjetymi przez Subfundusze.

Stosujemy krajowe standardy kontroli jakosci w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu
Kontroli Jakoici 1 - Kontrola jakosci firm przeprowaczsjacych badania | przegiady
Sprawozdari finensowych oraz wykonujgcych inne zlecenia usiug atestacyinych
T pokrewnych” 5

Zgodnie ) jakos:
udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnoici 2 wymogami etycznymi,
standardami  zawodowymi oraz majacymi  Zastosowanie wymogami prawnymi
T requizeyinymi

Spelniamy wymogi niezaleznoici oraz inne wymogi etyki zawodowe] okresione
w Migdzynarodowym kodeksie etyki zawodowych ksiggowych (w tym Migazynarodowych
Standardach  niezalesnosc) Rady  Migdzynarodowych  Standarddw  Etycanych
dla Ksiegowych 5
(KRBR) jako zasady ctyki zawodowe] biegiych rewidentéw, w kidrym okreilene kiuczowe
zasady uczciwosd, obiektywizmy, kompetengji zawodowyah, nalezyte] starannosci oraz
poufnosci i profesjonainego postcpowania.

Masze procedury cbejmowaly miedzy innymi przeanslizowanie opisanych w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu metod i zasad wyceny aktywdw Subfunduszy i poréwnanie ich
= praepisami dotyczacymi rachunkowodcl funduszy inwestycyinych, W szczegdinodci
wymogami Ustawy ' jinych oraz wymogami
Rozporzadzenia, a takie zapoznanie sie z politykemi inwestycyjnymi prayjetymi przez
Subfundusze i analizie, czy metody i zasady wyceny aktywGw 53 2godne 2 tymi politykami
orez uwzgledniaja wszystiie inwestycje przewidziane w Statucie Funduszu. Nasze

procedury nie obejmowaly analizy, czy opisane w Prospekcie Informacyjaym Funduszu
metody | zasady byly stosowane do wyceny aktywéw Subfunduszy ani tez, czy polityki
inwestycyjne byly przestrzegane przez Subfundusze.

Za wybér | praviecie odpowiednich metod | zasad wyceny aktywdw Subfunduszy, ich
2g0dnosc 2 przepisami Ustawy o rachunkowosci, Ustawy o funduszach inwestycyjnych
s 5 6w 2 politykami

inwestycyinymi Subfunduszy odpowiada Zarzad Towarzystwa.
Ponadto, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedziainy za zapewnienie, 2 dokumentacia
praekazana bieglemu rewidentow jest wiasciwa i kompletna. Zarzad Towarzystua jest
6 J w zakresie
pozwalajacym na uzasadrione stwierdzenie, i dokumentacia ta jest wolna od istotnych
nieprawidiowosci, wywolanych oszustwami lub biedem.

Buldingabetter
working world

Wyrazamy przckonanie, ze uzyskane przez nas w toku wykenywania usiugi atestacying]
yrazenia przez nas whiosku.

Wniosek biegiego rewidenta

Naszym zdaniem metody i zasady wyceny aktyww Subfunduszy opisane w Prospekcie
Informacylnym s, we wszystkich istotnych aspektach, zgodne z przepisami Ustawy

&ci, Ustawy o funduszach i oraz kompletne
izgodne z politykami inwestycyjnymi prayjstymi przez Subfundusze.

Ograniczenia stosowania

Zarzagu i

weelu
Informacyjnego Funduszu.

Warszawa, dnia 2 listopada 2021 roku

Biegly Rewicent

Py cohatr tawony a Arva o
WL L e ———

T Amseme
Biegly Rewicent
nrw rejestrze: 9626

dzialajacy w imieniu:

Ernst & Young Audyt Polska
5pGika 2 ograniczong odpowiedzialnoicia 5p. k-

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
i na liscie firm audytorskich: 130

3.3.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i
pobierania oraz kosztach obciazajacych Subfundusz

3.3.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow okreslone
s w tresci art. 27 Rozdziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu Ill Czesci Il Statutu.

3.3.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC)

www.noblefunds. pl
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Wspotczynnik WKC odzwierciedla udziat kosztow niezwiazanych bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjna Subfunduszu w
sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu za dany rok.

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug wzoru:
WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktorych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych z wytaczeniem

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

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

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

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio
przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.
Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy 2023 wynosi: 3,83%.

3.3.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane
bezposrednio przez Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

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

e 4% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
e 2% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B.

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

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

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

e 2% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

e 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

e 4% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A zgromadzonych w ramach PSI, o ktorym mowa w art. 22 ust. 1 Czesci | Statutu i
odkupywanych przed terminem ustalonym w Umowie Dodatkowej.

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

Optata Manipulacyjna za konwersje i zamiane Jednostek Uczestnictwa

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

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

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest
przez Towarzystwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga byc okreslone indywidualnie dla danego Dystrybutora
zbywajacego Jednostki Uczestnictwa bezposrednio.

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

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

e  w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub Subfunduszu,

e w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, przez jednego nabywce
jednorazowo jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo za kwote
przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zt lub ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka kwote w
okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia
w ramach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo
w terminie wskazanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku
ztozenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutora
niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przyznanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji
deklaracji,

e w ramach uczestnictwa w Programach,

e  w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz podmiotéw zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do
nich dominujacych, pracownikow Towarzystwa, pracownikow Agenta Transferowego, pracownikow Depozytariusza,
pracownikow akcjonariuszy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutorow i podmiotow wspodtpracujacych z
Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,

e dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,

e na wniosek Dystrybutora,

e w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

www.noblefunds.pl
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Szczegotowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowiazujacych u poszczegélnych dystrybutorow wskazane
zostaty w Tabeli Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

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

3.3.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, ktérej wysokos¢ jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmiennego uzaleznionego od wynikow zarzadzania
Subfunduszem przez Towarzystwo, na zasadach wskazanych w pkt 1)-6):

1) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie, gdy stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa przewyzsza
stope zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia. Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany alfy pod
warunkiem, Ze zmiana jest dodatnia oraz ze pokryta jest ujemna alfa z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.

Jezeli zmiana alfy jest ujemna, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest rozwiagzywana w tym
Dniu Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy w Okresie Odniesienia i nie
przyjmuje wartosci ujemnych.

Naliczenie i wyptata (okreslana dalej pojeciem rocznej krystalizacji) Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje wedtug
stanu na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego, o ile rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest wieksza
od zera. Jednakze cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne, proporcjonalna do liczby Jednostek Uczestnictwa,
umorzonych na zadanie Uczestnikdw, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowigzania Subfunduszu i
wyptacana miesiecznie, niezaleznie od rocznej krystalizacji. Decyzja Towarzystwa naliczenie i pobor wynagrodzenia
zmiennego od danego umorzenia moze zostac¢ wstrzymany.

Wyptata Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje réwniez w przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w Okresie
Odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna.

Model naliczania Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale Towarzystwa
podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.

Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny przypadajacy w 2023 roku (w odniesieniu do Dnia
Wyceny D), a pierwszy petny pigcioletni Okres Odniesienia konczy sig¢ w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym w 2027
roku.

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2027 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne, stosuje sie najdtuzszy dostepny okres rozpoczynajacy si¢ w Dniu Wyceny D.

Wzory i zmienne wykorzystywane do obliczen:
- alfa w Dniu Wyceny d (@) - réznica miedzy skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie
Odniesienia, przed naliczeniem dziennej rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny d, a skumulowana stopa
zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, na dany Dzien Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:
ag =13 — b}
gdzie:

5Y

Ty - skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed naliczeniem Rezerwy
Dziennej na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,), na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za pomoca wzoru:

TechWANJU,
WANIU:J—EF,.DxBeﬁ Wyceny D)

-1
gdzie:

TechWANJU, - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przy-padajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu
z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJ U 4_sy,pziei wyceny p} - OZNacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu na dzien przypadajacy na pigc lat przed Dniem Wyceny d-1 , jednak nie wczesniej niz w Dniu Wyceny D.
W przypadku, gdy ten dzien jest dniem, w ktorym nie odbywata sie wycena, bedzie to najblizszy poprzedzajacy Dzien
Wyceny.

b5Y — skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Od-niesienia, na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za
pomoca na-stepujacego wzoru:

(M (b + 1)) — 1

za kazdy Dzien Wyceny od k = 1 do Dnia Wyceny d, gdzie Dzien Wyceny k = 1 oznacza dzien przypadajacy piec lat
przed Dniem Wyceny d, nie wczesniejszy jednak niz Dzien Wyceny D

gdzie:
by - dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji dla Subfunduszu Subfunduszu jest portfel inwestycyjny
sktadajacy sie z: 90% Bloomberg Poland Large, Mid & Small Cap Total Return Index (Bloomberg ticker: PLLSTL Index)
+10% WIBID ON (ticker: WIBDON INDEXIndex). W przy-padku zaprzestania publikacji indeksu Bloomberg Poland Large,
Mid & Small Cap Total Return Index, zapasowym indeksem referencyjnym bedzie indeks WIG (Bloomberg ticker: WIG
Index). W przypadku za-przestania publikacji stawki referencyjnej WIBID ON, POLONIA (Blo-omberg ticker: PZCFPLNI
Index) + 0,30% stanowic bedzie zapasowa stawke referencyjna

- alfa maksymalna (@) to wartos¢ maksymalna z okresu ostatnich pieciu lat (Okres Odniesienia) , ustalana zgodnie
ze wzorem:
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Qg = MAX {15V} QY gAY} OV =3} O¥ eyg=2Y) A gg=17)}

Jest to wartos¢ rowna maksymalnej wartosci alfy przypadajaca na ostatni Dzien Wyceny roku kalendarzowego, w
ostatnich pigciu latach kalendarzowych, za okres rozpoczynajacy sie piec lat przed Dniem Wyceny d, nie wczesniej
jednak niz w Dniu Wyceny D, a koAczacy sie na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego (oznaczony we
wzorze jako Yend)

- Dzien Wyceny d - Dzien Wyceny w dniu d,

- Okres Odniesienia - okres pieciu kolejnych lat, w ktorym skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa jest
poréwnywana ze skumulowanga stopa zwrotu z Benchmarku,

- Benchmark - wzorzec stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji Subfunduszu,
- Y - biezacy rok kalendarzowy

- Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne (RSFY,) naliczona jest do Dnia Wyceny d w roku kalendarzowym, réwna jest
sumie dziennych rezerw na Wynagrodzenie Zmienne, naliczonych w kazdym Dniu Wyceny d, do ostatniego Dnia Wyceny
d w danym roku kalendarzowym, lub dnia poprzedzajacego dzien rozpoczecia likwidacji

RSFY 4 = Z¢_ RSF, — 2%_,RSFum,,

od h, gdzie h = 1 oznacza pierwszy Dzien Wyceny danego roku kalendarzowego, do Dnia Wyceny d w roku
kalendarzowym Y

gdzie:

RSF}, - Rezerwa Dzienna na Wynagrodzenie Zmienne na Dzien Wyceny h obliczona zgodnie z zasadami opisanymi nizej
w jej definicji,

RSFum,,- Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne naliczona od umarzanych Jednostek Uczestnictwa na Dzien Wyceny h,
obliczana z wykorzystaniem wzoru:

_ #]Uumh_1
#JUp—1

RSFumh X RSFYh_l

gdzie:
#JU}p_1 to liczba Jednostek Uczestnictwa umorzo-nych w Dniu Wyceny h-1

#JU}p,_1 to ogélna liczba Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny h-1
Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne (RSFY,) nie moze przyj-mowac wartosci ujemnych.

- Rezerwa Dzienna na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,) ustalana w kazdym Dniu Wyceny d, w wysokosci zgodnej z
opisanymi po-nizej przypadkami w lit. a/ - e/ w zaleznosci od spetnienia wszystkich warunkow wskazanych w danej
lit. a/ - e/ ponizej:

a/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:

g =g 1 oraz g >0 oraz ag > @y oraz Ag_q1 > Qg1

Wtedy

RSF; = TechWAN, x SF x (ag — max{ag_4, &g, 0})

gdzie:

TechWAN,; - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia Rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne

SF - oznacza stawke Wynagrodzenia Zmiennego. Maksymalna wysokos¢ SF wynosi 20%

b/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:

g =ag_q oraz @z >0 oraz &g > @y oraz Ay_q < Ag_q
wtedy

RSF,; = TechWAN, x SF x (aqg — @4)

gdzie:

TechWAN,; - oznacza Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia Rezerwy na
Wynagrodzenie Zmien-ne

SF - oznacza stawke Wynagrodzenia Zmiennego. Maksymalna wysokos¢ SF wynosi 20%

c/ jezeli spetnione sa tacznie warunki:
ag < ayg_q oraz ag >0 oraz ay >y
wtedy

RSF, = (RSFY4_; — RSFumy) x %

ag-1-a4|
d/ jezeli spetnione sa warunki:

a3 <0 Wwb ag <@, oraz RSFYy;_1>0
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wtedy
RSFd = —(RSFYd_l - RSFumd)

e/ jezeli spetnione sa warunki:
g <0 Wwbaz<ay oraz RSFY3_1 =0

wtedy
Rst = 0

2) po raz pierwszy Subfundusz nalicza rezerwe na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny D wskazanym w Uchwale
Towarzystwa, podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego lub od dnia wznowienia pobierania Wynagrodzenia
Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.

3) Fundusz wyptaca Towarzystwu Wynagrodzenie Zmienne w wysokosci zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni
Dzien Wyceny roku kalendarzowego, za ktory naliczane jest Wynagrodzenie Zmienne, a takze w wysokosci
zagregowanej rezerwy utworzonej na ostatni Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien, w ktorym Subfundusz zostanie
postawiony w stan likwidacji. Wy-nagrodzenie Zmienne wyptacane jest w terminie 15 dni odpowiednio od zakonczenia
danego roku kalendarzowego, lub od postawienia Subfunduszu w stan likwidacji.

4) Wyptata Towarzystwu srodkow z tytutu zagregowanej Rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne naliczonej od umarzanych
Jednostek Uczestnictwa nastepuje w ciagu 15 dni od zakonczenia miesiaca, w ktorym nastapito odkupienie Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

5) Towarzystwo moze podejmowac decyzje o zawieszaniu lub wznawianiu pobierania Wynagrodzenia Zmiennego. W
takim przypadku Wynagrodzenie Zmienne naliczane jest proporcjonalnie za dany okres od momentu podjecia decyzji
przez Towarzystwo.

6) Ponizej zaprezentowano przyktadowy sposdb obliczania Wynagrodzenia Zmiennego. Przyktad pokazuje sposob
ustalania wy-nagrodzenia w kazdym z pierwszych lat kalendarzowych od momentu wprowadzenia Wynagrodzenia
Zmiennego. Wyliczenia zaprezentowano w postaci tabeli oraz w postaci wykresu. Opis zatozen przedstawiono pod

wykresem.
Wynik 1¥ [%] przy | Wynik 5Y [%] przy
eosent o
Wartog Waro$é Wynik 1Y [3%] teniu [Wyniksy e ot
. . . L . L pobierania pobierania
braku Podstawa . .
T T Alfa " .| Wynagrodzeniaza | Wynagrodzeniaza
Rok zatozeniu zatozeniu naliczania wynik wynik Opis
braku pobrania 5 ia | za Wyniki [%]
Wynagrodzenia | Wynagrodzenia zawyniki
za Wynik za Wynik Subfundusz | Benchmark | Alfa | Subfundusz | Benchmark| Alfa Subfundusz Subfundusz
Start] 100,00 100,00
|W Okresie Odniesienia wynik Subfunduszu jest powyzej benchmarku. P obierane jest |
1 105,00 104,40 5,00% 200% |300%| 500% 200% | 300%| 0,00% 3,00% 0.60% 40% 4.4m% w i wys0k40120% naduy2k! ponad bendmark
[W Okresie Odniesieni: Jest powyie] i I
Iwynagrodzenie za wyniki w wysokosci 20% nadwyzki ponad benchmark (¢ aify) w
2 11025 107,88 5,00% -3,00% 8,00% 10,25% -106% [1131%) 3,00% 8,31% 166% 3,34% 7.98% |catym Qkresie Odniesieni: i war ify
skrystalizowane] w trakcie trwajacego Okresu Odniesienia, o ile roznica tajest
|dodatnia.
W Okresie Odniesieni & atfy nie: 5 alfy
3 11576 113,28 5,00% 700% |-200%| 1576% 587% | 980%| 11.31% 0,00% 0,00% 5,00% 13,49% |skrystalizowanej w trakcie Okresu Od ia. Nie jest pot i
[za Wyniki
|W Okresie Odniesieni 5 afy nie 5 alfy
4 12155 11894 5,00% 6,00% -100% 2155% 12,22% 9,33% 1131% 0,00% 0,00% 5.00% 19,28% L. w trakcie Okresu Odr ia. Nie jest pot i
lzaWyniki
[W Okresie Odniesieni: &alfy nie = alfy
5 117,90 11537 -3,00% -500%  [200%| 17.90% 661% |1L30%| 1L31% 0,00% 0,00% -3,00% 15,63% iz i trakeie Okresu Odr ia. Nie jest pot i
23 Wyniki.
[W Okresie O lestpowyiej i I
i w ci 20% nadwyki ponad benchmark (1. aify) w
6 12380 120,91 5,00% 100% 4,00% 17.90% 5,56% 12,34% 1131% 1,03% 0% 479% 16,03% |catym Okresie Odnie i i warto&t alfy
|skrystalizowanej w trakcie trwajacego Okresu Odniesienia, o ile roinica tajest
|dodatnia.
|W Okresie Odniesient S atfy nie 5 alfy
7 12999 126,95 5,00% 3,00% 2,00% 17,90% 12,09% 5.81% 12,34% 0,00% 0,00% 5,00% 17,70% |skrystalizowane] w trakcie Okresu Odniesienia. Nie jest pobi
[zaWyniki.
[W Okresie Odniesieni: &alfy nie = alfy
8 136,49 133,30 5,00% 500% | 000%| 17.90% 1000% |7.91%| 1234% 0,00% 0,00% 5,00% 17,70% i w trakeie Okresu Och ia. Nie jest pot i
[zaWyniki.
14,00%
o
11,31% 12,34% 12,34%
)
12,34%
11,31% 11,31% 11,31% /4/_ :
11,31%
11,30%
0,33%
7,91%
7,00%
5,81%
5,00% 5,00% ’ ° 5,00% 5,00%
3,00%
1,00%
0,00%
0,00%
o
-3,00% -3,00%
-5,00%
-7,00%
pierwszy rok drugi rok trzeci rak czwarty rok pigty rok szasty rok siodmy rok osmy rok
TAK TAK NIE NIE NIE TAK NIE NIE

mmmm Subfundusz s Benchmark = Alfa maksymalna *) =—Alfa TAK Wynagrodzenie za wynik jest pobierane NIE Wynagrodzenie za wynik nie jest pobierane

*) Alfa to nadwyzka wyniku Subfunduszu ponad Benchmark w Okresie Odniesienia. Alfa maksymalna to warto$é réwna maksymalnej wartosci Alfy
przypadajgca na ostatni Dzienn Wyceny roku kalendarzowego, w ostatnich pigciu latach kalendarzowych, za okres rozpoczynajacy sie piec lat przed
Dniem Wyceny d, nie wczeéniej jednak niz w Dniu Wyceny D, a koriczacy sig na ostatni Dziert Wyceny kazdego roku kalendarzowego (oznaczony we
wzorze jako Yend).
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Towarzystwo otrzyma wynagrodzenie dwojakiego rodzaju: (1) za zarzadzanie, obliczane jako procent wartosci aktywow
netto w skali roku niezaleznie od wynikéw oraz (2) za wyniki inwestycyjne Subfunduszu, uzaleznione od zrealizowanych
wynikow w odniesieniu do benchmarku (dalej: Wynagrodzenie Zmienne).

a) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie wtedy, gdy stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek
Uczestnictwa przewyzsza stope zwrotu z benchmarku okreslonego dla danego subfunduszu w Okresie Odniesienia.
Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

b) Okres Odniesienia to docelowo okres pigciu kolejnych lat, w ktorym skumulowana stopa zwrotu z Jednostek
Uczestnictwa danej kategorii jest porownywana ze skumulowang stopa zwrotu z benchmarku.

c) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane niezaleznie dla kazdej kategorii Jednostek Uczestnictwa. Maksymalna stawka
Wynagrodzenia Zmiennego dla kazdej z kategorii Jednostek Uczestnictwa, wynosi 20% (dwadziescia procent) nadwyzki
ponad benchmark. W odniesieniu do poszczegolnych kategorii Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo moze pobierac
Wynagrodzenie Zmienne, ustalone wedtug nizszych stawek, niz maksymalna stawka okreslona w zdaniu poprzednim
lub okresowo zaniechac jego pobierania.

d) Naliczenie i wyptata Wynagrodzenia Zmiennego okreslane jest dalej pojeciem rocznej krystalizacji i nastepuje w
okresach rocznych, odpowiadajacych latom kalendarzowym, wedtug stanu na koniec kazdego roku kalendarzowego, o
ile rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest wigksza od zera. Cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne,
proporcjonalna do liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, umorzonych na zadanie Uczestnikow, jest
przeksiggowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowiazania Subfunduszu i wyptacana miesiecznie, niezaleznie od
krystalizacji rocznej. Dla uczestnika, ktory umarza jednostki uczestnictwa nie jest to dodatkowy koszt, poniewaz
rezerwa na to wynagrodzenie jest juz ujeta w wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Model naliczania
Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale Towarzystwa podjetej w
sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny przypadajacy w
roku kalendarzowym, w ktorym rozpocznie sie stosowanie modelu naliczania (w odniesieniu do Dnia Wyceny D), a
pierwszy petny piecioletni okres odniesienia konczy sie w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym na koniec piatego
roku kalendarzowego od momentu wdrozenia modelu naliczania Wynagrodzenia Zmiennego. Nastepnie pigcioletni
okres odniesienia staje sie¢ okresem ruchomym, wyznaczanym kroczaco, tj. od ostatniego Dnia Wyceny, pigc lat
wstecz, przy czym dla ostatniego Dnia Wyceny w danym roku, przyjmuje sig¢ do wyliczen ostatni Dzien Wyceny w roku
pie¢ lat wstecz. W przypadku taczenia Subfunduszu z innym subfunduszem albo likwidacji Subfunduszu,
Wynagrodzenie Zmienne bedzie naliczone i pobrane odpowiednio w Dniu Wyceny przypadajacym na dzien potaczenia
Subfunduszu z innym subfunduszem albo na dzien likwidacji Subfunduszu.

e) Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne inwestycyjne jest naliczana kazdego Dnia Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany
alfy pod warunkiem, ze zmiana alfy jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta jest ujemna alfa z lat
poprzednich w okresie odniesienia. Jezeli zmiana alfy jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona
rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne Subfunduszu jest rozwiazywana proporcjonalnie do spadku alfy (minimum
rezerwy to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy
w okresie odniesienia.

f) Szczegdtowe zasady naliczania rezerwy na pokrycie Wynagrodzenia Zmiennego, w tym wykorzystywane wzory opisano
w Czesci Il w Rozdziale |1l w art. 6 ust. 5a statutu Funduszu.

g) Uczestnik winien zwrocic¢ szczegblng uwage no to, ze wyptata Wynagrodzenia Zmiennego moze nastapic¢ rowniez w
przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna, lecz
wyzsza od stopy zwrotu benchmarku.

h)  Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji dla Subfunduszu Subfunduszu jest portfel inwestycyjny sktadajacy sie z:
90% Bloomberg Poland Large, Mid & Small Cap Total Return Index + 10% WIBID ON.

3.3.5.5. Wskazanie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem, a takze
maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, funduszem
zagranicznym lub instytucja wspdélnego inwestowania zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy
kapitatowej towarzystwa, jezeli Subfundusz lokuje powyzej 50 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa tych funduszy lub instytucji wspélnego inwestowania

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa rowne kwocie naliczonej od
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, nie wigekszej niz kwota stanowiaca w skali roku rownowartos¢ 2,0 % Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu.

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

3.3.5.6. Wskazanie istniejacych uméw lub porozumiern na podstawie, ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot

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

3.3.5.7. Wskazanie swiadczen dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez
podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem

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

e przekazywanie przygotowanych przez te podmioty analiz lub rekomendacji,

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

e Towarzystwo, ani Subfundusz nie ponosi w zwiazku ze $wiadczeniem takich ustug przez podmioty prowadzace
dziatalno$¢ maklerska jakichkolwiek dodatkowych kosztow na rzecz tych podmiotow. Jedynym kosztem ponoszonym
przez Subfundusz lub Towarzystwo sa prowizje za posredniczenie tych podmiotow w obrocie papierami
wartosciowymi, instrumentami rynku pienigznego lub instrumentami pochodnymi, na ktérych ustalenie nie wptywa
fakt wykonywania przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska sSwiadczen dodatkowych. Swiadczenia
dodatkowe nie wptywaja takze na wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.
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3.3.6. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujeciu historycznym

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

Wartosé Wartoéé Aktywow Netto
Aktywow Subfunduszu Noble Funds Akcji Polskich
[t::‘.ﬂl;tl?N] na dzien 31 grudnia 2023 r. w [tys. PLN]

20000 37188

30000

20000

10000

31grudnia 2023r.

3.3.6.2. Wartosc¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa za ostatnie 2 lata w przypadku funduszy
prowadzacych dziatalno$¢ nie dtuzej niz 3 lata, albo za ostatnie, 3, 51i 10 lat

Stopy zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z inwestycji
[%] w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu Noble Fund Akcji Polskich
16,00% - 15,12%
13,03%
12,00%
8,00%
4,12%
- .
0,00%
3 lata 5 lat 10lat

3.3.6.3. Okreslenie wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa odzwierciedlajacego
zachowanie si¢ zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna Subfunduszu, zwanego
dalej: ,,wzorcem” (benchmark) wraz z informacja o dokonanych zmianach wzorca, jesli takie miaty miejsce

0Od dnia 1 stycznia 2023 r. wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz jest portfel inwestycyjny
sktadajacy sie z: 90% Bloomberg Poland Large, Mid & Small Cap Total Return Index + 10% WIBID ON.

Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz jest stawka referencyjna sktadajaca sie w 90% z indeksu
Bloomberg Poland Large, Mid & Small Cap Total Return Index oraz w 10% ze stopy WIBID O/N.

Do dnia 31 grudnia 2022 r. wtacznie wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz byta stawka
referencyjna sktadajaca sie w 90% z indeksu Bloomberg Poland Large, Mid & Small Cap Total Return Index oraz w 10% ze
stopy WIBID O/N.

Do dnia 31 stycznia 2022 r. wtacznie Subfundusz posiadat wzorzec stuzacy do oceny efektywnosci inwestycji w Subfundusz,
ktorym byta stawka referencyjna sktadajaca sie w 90% z indeksu WIG oraz w 10% ze stopy WIBID O/N.

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

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

Stopy zwrotu Wartosc sredniej stopy zwrotu z przez
[%] Subfundusz Noble Fund Akgji Polskich wzorca
12,00% 7 11,15%
8,00%
6,58%
4,95%
4,00% A
0,00%
3lata 5 lat 10lat
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3.3.6.5. Informacja, ze indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Subfundusz oraz wysokosci pobranych przez Subfundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwarantuja uzyskania podobnych w przysztosci

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

3.4. Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spotek
3.4.1. Zwiezty opis polityki inwestycyjnej
3.4.1.1. Cel inwestycyjny oraz gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie
gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu gtownie w akcje matych i
srednich spotek. Przez mate i $rednie spotki, o ktorych mowa powyzej rozumie sie spotki, ktore nie wchodza w sktad
indeksu WIG20, spotki nalezace do indeksu DMMSTR Index (Bloomberg Developed Markets Mid & Small Cap Total Return
Index) oraz dopuszczone do obrotu na wskazanych w Statucie rynkach zorganizowanych inne spétki, ktorych kapitalizacja
rynkowa nie przekracza 20 miliardow USD. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu takze w inne przewidziane w
Statucie kategorie lokat.

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

1) catkowita wartos¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe, obligacje zamienne, jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy, ktorych aktywa ulokowane
sg gtownie w akcje matych i Srednich spotek, powiekszona o wartos¢ Instrumentéw Pochodnych opartych o akcje lub
indeksy akcji nie moze by¢ nizsza niz 60% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) (skreslono).

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

Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane, oprocz wskazanych powyzej, takze w nastepujace kategorie lokat:

listy zastawne,

depozyty bankowe,

Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

3.4.1.2. Zwiezty opis kryteriow doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu
Gtownym kryterium, ktorym bedzie kierowat sie Subfundusz, jest analiza fundamentalna i portfelowa.
Kryteriami doboru poszczegoélnych kategorii lokat Subfunduszu sa:

1) dla akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantow subskrypcyjnych i kwitow depozytowych:
a) prognozowane perspektywy wzrostu wynikow finansowych emitenta,
b) ryzyko dziatalnosci emitenta,
c) prognozowana stopa zwrotu z papieru wartosciowego w ujeciu bezwzglednym, w poréwnaniu z innymi podobnymi
papierami wartosciowymi lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego;
2) dla dtuznych papieréw wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji zamiennych:
a) analiza trendow makroekonomicznych w kraju bedacym siedziba emitenta,
b) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,
c) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych,
d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiagzanego z danym papierem wartosciowym lub
Instrumentem Rynku Pienieznego,
e) wptyw na sredni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,
f)  wiarygodnos¢ kredytowa emitenta,
g) ponadto w przypadku obligacji zamiennych - zastosowanie beda miaty rowniez kryteria doboru lokat okreslone w
pkt 1) powyzej oraz warunki zamiany obligacji na akcje;
3) dla jednostek uczestnictwa i tytutéw uczestnictwa:
a) mozliwosc¢ efektywnej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,
b) mozliwosc¢ efektywnej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu,
c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji
wspolnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu;
4) dla depozytow:
a) oprocentowanie depozytow,
b) wiarygodnos¢ banku;
5) dla Instrumentéw Pochodnych:
a) adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentow bazowych z polityka inwestycyjna obowiazujaca dla danego
Subfunduszu,
b) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiana wartosci
instrumentu bazowego,
c) ptynnos¢, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie
przewyzszajacego wielkos¢ transakcji,
d) koszt, rozumiany jako koszt ponoszony w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztow ponoszonych
w celu nabycia instrumentu bazowego,
e) dostepnosc.

3.4.1.3. Wskazanie uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych, rynku, ktérego indeks dotyczy oraz
stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz

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

3.4.1.4. Wskazanie czy wartos¢ aktywow netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac¢ duza
zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelem
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Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentow finansowych, w ktore Subfundusz lokuje Aktywa, wartos¢ aktywow netto
portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym zmianom.

3.4.1.5. Wskazanie, czy Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz wptywu tych uméw na ryzyko zwiazane z przyjeta polityka
inwestycyjna

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

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

Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moze powodowaé powstanie ryzyka
kontrahenta polegajacego na tym, ze w okreslonych przypadkach zachodzi prawdopodobienstwo nie wywiazywania sie
przez kontrahenta z danej transakcji.

3.4.1.6. Jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa - wskazanie
gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy. Nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
3.4.1.7. Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona przy zastosowaniu metody zaangazowania nie moze przekroczyé wartosci
aktywow netto Subfunduszu.

3.4.2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z
przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

1) Opis ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z polityka inwestycyjna, z uwzglednieniem strategii zarzadzania i
szczegblnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze
geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat,
albo w celu odzwierciedlenia indeksu

- Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwiazane z mozliwoscia spadku wartosci lokat w wyniku niekorzystnego ksztattowania
sie cen instrumentow finansowych bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu. Sktadnikiem ryzyka rynkowego jest
ryzyko systematyczne rynku papierow wartosciowych. Wartosc lokaty do pewnego stopnia zalezy od zachowania catego
rynku, na ktérym odbywa sie handel instrumentami finansowymi bedacymi przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Nie
mozna wiec wyeliminowac go poprzez dywersyfikacje portfela papierow wartosciowych.

- Ryzyko kredytowe

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

- Ryzyko kontrahenta

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

- Ryzyko rozliczenia

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nieterminowego rozliczenia lub nierozliczenia transakcji dotyczacych sktadnikow
portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Nieterminowe rozliczenie transakcji lub jego brak moze w przypadku
negatywnego zachowania sie cen papierow wartosciowych wptywac na spadki wartosci Jednostki Uczestnictwa.
Dodatkowo nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia moze powodowaé konieczno$¢ poniesienia przez Subfundusz
dodatkowych kosztow zwigzanych z finansowaniem nierozliczonych pozycji.

- Ryzyko ptynnosci

Ryzyko zwiazane z brakiem mozliwosci realizacji transakcji na rynku przy obowiazujacych poziomach cen. Ryzyko to
wystepuje najczesciej w sytuacji niskich obrotow na gietdzie lub rynku miedzybankowym uniemozliwiajacych kupno
lub sprzedaz w krotkim czasie pakietu papierow wartosciowych bez istotnych zmian cen.

- Ryzyko walutowe

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

Dodatkowo poziom kursow walutowych, jako jeden z gtownych parametréw makroekonomicznych, moze wptywac na
atrakcyjnos¢ inwestycyjna oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szczegdlnie w przypadku gwattownych
zmian kursow walutowych. Wowczas zmiany cen papierow wartosciowych na rynku beda wptywaty na zmiany wartosci
Jednostki Uczestnictwa.

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

- Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywow lub rynkow

Ryzyko to jest zwiazane z mozliwoscia inwestycji znacznej czesci aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe
pojedynczych emitentdw lub powiazanych emitentow, co moze negatywnie wptynac¢ na stope zwrotu Subfunduszu w
przypadku niepozadanej zmiany cen takich lokat. Ponadto ryzyko to moze by¢ takze zwiazane z mozliwoscia
zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty Subfunduszu beda skoncentrowane na okreslonym sektorze rynku lub okreslonym
obszarze geograficznym. Wowczas niekorzystne zdarzenia majace negatywny wptyw na dany sektor rynku lub obszar
geograficzny moga w znaczacym stopniu wptywac na wahania i wartos¢ Aktywow Subfunduszu.

- Ryzyko specyficzne spotki

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

- Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego
inwestowania

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania,
oprocz ryzyk wtasciwych dla instrumentow finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace
rodzaje ryzyk:

e ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym
lub instytucja wspolnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby zarzadzajacej
instytucja wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja,

e ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego - zgodnie z regulacjami, ktorym
podlegaja fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania, sa one zobowiazane ujawnia¢ sktad ich
portfeli inwestycyjnych wytacznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac decyzje
o zakupie/sprzedazy tytutow uczestnictwa, ma dostep wytacznie do biezacej wyceny aktywow funduszu
zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji,

e ryzyko zawieszenia wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania.
W przypadku zawieszenia przez fundusz zagraniczny wyceny tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
instytucji wspolnego inwestowania, Subfundusz - w przypadku znacznego zaangazowania w te tytuty - moze
utraci¢ mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci Aktywow, co prowadzi do zawieszenia zbywania
i odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Zgodnie przepisami Ustawy zawieszenie zbywania i
odkupywania jednostek uczestnictwa moze nastapic¢ na okres do 2 tygodni, a nastepnie moze zostac przedtuzone
na okres maksymalnie do 2 miesiecy za zgoda KNF. W przypadku braku wyrazenia zgody przez KNF, lub w
przypadku uptywu maksymalnego okresu zawieszenia zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, moze zachodzi¢ koniecznos¢ zastosowania wyceny tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego
nieuwzgledniajacej aktualnego sktadu jego portfela ani oficjalnej wartosci podawanej przez fundusz zagraniczny.

- Ryzyko niedopuszczenia waloréw do notowan

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

- Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku modeli wyceny
przynaleznych do poszczegdlnych kategorii lokat. Stosowanie modeli wyceny wynikajacych z przyjetych zasad
rachunkowosci Funduszu moze prowadzi¢ do rozbieznosci pomiedzy wycena dokonywana wedtug tych modeli a
rzeczywista wartoscia rynkowa instrumentow podlegajacych wycenie.

Istnieje ryzyko zastosowania przez Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentéw finansowych lub uzycia
btednych lub niekompletnych danych wejsciowych, co moze spowodowal wykazanie wyceny instrumentow
finansowych w portfelu Subfunduszu nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym)
zanizeniem lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko zwiazane ze zmiana cen papierow dtuznych o statym oprocentowaniu w wyniku zmiany rynkowej stopy
procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych spada, w przypadku spadku stop
procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku spotek finansujacych swoja dziatalnos¢ poprzez
kredyty podwyzki stop procentowych moga sie wiazaé ze zwiekszeniem kosztow finansowych ponoszonych przez te
spotki, co moze powodowac ktopoty z wywiazywaniem sie ze swoich zobowiazan w stosunku do obligatariuszy.
Wymienione przyczyny zmian cen instrumentow finansowych na rynku wywotane zmianami stop procentowych moga
wptywac na wahania oraz spadki wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

- Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne

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

e ryzyko rynkowe, zwiagzane z mozliwoscia poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu parametrow
rynkowych aktywow bazowych, od ktorych uzalezniona jest cena Instrumentéw Pochodnych, takich jak ceny
papieréw wartosciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, wartosci indeksow gietdowych;

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

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

e ryzyko rozliczenia transakcji, zwiazane z mozliwoscia wystepowania btedéw lub opdznien w rozliczeniach
transakcji, ktorych przedmiotem sa Instrumenty Pochodne;
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e ryzyko ptynnosci, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia w odpowiednio krétkim okresie czasu pozycji na
Instrumentach Pochodnych bez znaczacego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu;

e ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktérych przedmiotem sa
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci niewywiazania sie ze swoich
zobowiazan przez kontrahenta, z ktorym Fundusz bedzie zawierat umowy obejmujace instrumenty Pochodne;

e ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie wptyna¢ na
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu;

e ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscia systemow informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych.

- Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju

2) Na ceny rynkowe instrumentow finansowych wptyw moga mieé ryzyka zwiazane ze réwnowazonym rozwojem
rozumiane jako sytuacje lub warunki srodowiskowe, spoteczne lub zwiazane z zarzadzaniem, ktore - jezeli wystapig -
moga mieé, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartos¢ inwestycji. Pozytywny lub negatywny
wptyw prowadzonej dziatalnosci na srodowisko naturalne, czynniki spoteczne takie jak: relacje z dostawcami,
klientami, partnerami, przestrzeganie praw pracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujacych zasad tadu
korporacyjnego moga oddziatywac na postrzeganie emitentow instrumentéw finansowych przez inwestorow, a tym
samym stanowi¢ czynniki wptywajace na osiagane stopy zwrotu przez fundusz.Opis ryzyka zwiazanego z
uczestnictwem w Subfunduszu

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

Towarzystwo nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, a takze okreslonej stopy zwrotu z
dokonanej przez Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sa wieloma ryzykami, wymienionymi Prospekcie, ktore moga
powodowac¢ wahania wyceny Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, wtacznie z mozliwoscia
obnizenia tej wyceny ponizej poziomu, po ktorym Uczestnik nabyt Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu (spadek
zainwestowanego kapitatu).

- Ryzyko zwiazane z zawarciem okreslonych umoéow

Podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzeniem Rejestru Uczestnikéw Funduszu, jak réwniez podmioty
posredniczace w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, moga nie wywiazaé sie w sposob
prawidtowy z zawartych umoéw, co moze skutkowac nieprawidtowa lub opdzniona realizacja dyspozycji
Uczestnikow.

- Ryzyko zwiazane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez subfundusz transakcji

Zawierane na rzecz Subfunduszu transakcje dotyczace niektorych ze sktadnikow lokat, w szczeg6lnosci umowy
majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz papiery wartosciowe niedopuszczone do
obrotu na rynku zorganizowanym, moga powodowac wzrost ryzyka ksztattowania sie odpowiednio wartosci
instrumentu pochodnego oraz sytuacji finansowej emitenta tych papieréw wartosciowych w sposéb odmienny od
oczekiwan zarzadzajacego.

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

- Ryzyko ptynnosci zwiazane z brakiem mozliwosci uzyskania srodkow pienieznych z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa

Brak mozliwosci zbycia istotnej czesci sktadnikow lokat Subfunduszu, moze skutkowac brakiem mozliwosci
realizacji przez Subfundusz zobowiazan wobec Uczestnikdw z tytutu ztozonych zlecen odkupienia Jednostek
Uczestnictwa w terminach wskazanych w Prospekcie i Statucie.

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

- Ryzyko likwidacji Subfunduszu oraz Funduszu

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

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

- Ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, towarzystwo
to moze przeja¢ zarzadzanie Funduszem. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci
wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz wyrazenia
zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki
towarzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- Ryzyko przejecia zarzadzania przez spétke zarzadzajaca

Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 4 ust. 1a Ustawy, moze w drodze umowy przekaza¢ spotce
zarzadzajacej prowadzacej dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem i
prowadzenie jego spraw, pod warunkiem wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow.
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- Ryzyko zmiany Depozytariusza lub innych podmiotéw obstugujacych Fundusz

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

Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany podmiotéw obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz.

- Ryzyko potaczenia Funduszy lub Subfunduszy

Na warunkach okreslonych w Ustawie, za zgoda Komisji, a w okreslonych okolicznosciach takze pod warunkiem
wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow, zaréwno Fundusz jak i Subfundusze moga zostac potaczone z
innymi funduszami lub subfunduszami. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu Funduszu
lub Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze w okreslonych przypadkach istnieje koniecznos¢ wyrazenia zgody przez
Zgromadzenie Uczestnikow na takie potaczenie.

- Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszu

Towarzystwo moze w kazdym czasie zmieni¢ Statut Funduszu w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej
prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmianach, w niektorych
okolicznosciach takze zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz, co do zasady, uptywu terminu trzech
miesiecy od dnia ogtoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki
inwestycyjnej Funduszu.

- Ryzyko przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego w fundusz inwestycyjny otwarty

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

c) Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie dotyczy - nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
d) Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktéra pomniejsza nominalna stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze, wiec spowodowaé spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w
portfelu Subfunduszu aktywow. Moze sie rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentow
dtuznych.

e) Ryzyko zmian w regulacjach prawnych w szczegélnosci w zakresie prawa podatkowego

Zmiany obowiazujacego prawa, szczegblnie w zakresie podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych
koncesji i zezwolen mogg istotnie wptywac na ceny instrumentow finansowych, jak réwniez mie¢ wptyw na
kondycje finansowa emitentow, co moze negatywnie wptywac na wartos¢ Aktywow Subfunduszu. Ponadto, w
zwiazku z tym, ze dziatalno$¢ inwestycyjna jest przedmiotem regulacji prawnych, zmiana zasad opodatkowania
dochoddw lub zasad dostepu do poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz rynkow moga miec¢ bezposredni
wptyw na osiagane przez Subfundusz stopy zwrotu.

f) Ryzyko operacyjne

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

W szczegodlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowac btedne lub opéznione zrealizowanie badz
rozliczenie transakcji portfelowych, zlecen Inwestoréw i Uczestnikow oraz nieprawidtowa lub opdzniong wycene
wartosci Jednostki Uczestnictwa. Btedne dziatanie systemow moze przejawiac sie w szczegolnosci zawieszeniem
lub awaria systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku
zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systeméw po stronie
podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. Towarzystwo stara sige ogranicza¢ ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur wewnetrznych. Wystapienie zdarzen
okreslonych powyzej moze miec¢ bezposredni wptyw na Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu.

3.4.3. Okreslenie profilu Inwestora wraz z okresleniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjna Subfunduszu

Subfundusz przeznaczony jest dla Inwestorow, ktorzy planuja oszczedzanie przez okres co najmniej 5 lat, oczekuja
wysokich zyskow oraz akceptuja wysokie ryzyko zwiazane z inwestycjami w akcje, tzn. licza sie z mozliwoscia silnych
wahan wartosci ich inwestycji, szczegdlnie w krotkim okresie.

3.4.4. Okreslenie metod i zasad dokonywania wyceny aktywow Subfunduszu oraz o$wiadczenie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywéw Subfunduszu opisanych w
Prospekcie z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci
tych zasad z przyjeta przez Subfundusz polityka inwestycyjna.

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

1.1. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu
oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z
funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny
zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa rowna sie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu podzielonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa
ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow w danym Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslania Wartosci
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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 wartosé¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow
aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyceny. Aktywa Funduszu wycenia sie,
a zobowiazania 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 pomniejszajac Wartos¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego
zobowiagzania w tym Dniu Wyceny.

1.4. Warto$¢ 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. Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa odrebnie
dla Subfunduszu.

1.6. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sa w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa, za ktora uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
2) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt. 1.6.1) cene otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sa 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¢ godziwa ustalona za pomoca modelu
wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

1.7. Wycena za pomoca modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) rozumiana jest jako technika wyceny
pozwalajaca wyznaczy¢ wartos¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowiazan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegolnosci przeptywow pienigeznych lub dochodéw i wydatkow, na jedna zdyskontowana kwote z uwzglednieniem
zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow lub zobowiazan, gdzie dane wejsciowe do modelu sa Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposob
bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane Obserwowalne na rynku nie sa 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 odzwierciedlajace zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowiazania, uwzgledniajace w sposéb bezposredni lub posredni:
1) ceny podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z aktywnego rynku,
2) ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny,
3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt. 1) i 2), ktore sa obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w szczegolnosci:
e  stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspolnie 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 zatozen przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore
spetniaja 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 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

1.11. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) podlegaja
okresowemu przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

1.12. W przypadku aktywow i zobowiazan Subfunduszu:
1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu
oraz,
2) niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

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

1.13. Szczegdtowe informacje dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktorym 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 sa publikowane w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu ze szczegbétowym okresleniem tacznego udziatu lokat, ktérych wartos¢ 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 ktorych mowa w pkt. 1.6.2) i pkt. 1.6.3) stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywow
w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, uwzgledniajac strategie
inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez poszczegélne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotow wyceniajacych.

2. Wycena sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku

2.1. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika
aktywow lub zobowiazania odbywaja sie z dostateczna czestotliwoscia i maja dostateczny wolumen, aby dostarczyc
biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywoéw lub zobowiazania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktdre cechuja sie taka czestotliwoscia i wolumenem.

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

2.3. Zgodnie z tymi postanowieniami, wyceniane sa nastepujace kategorie lokat Subfunduszu notowane na Aktywnym
Rynku:
e akcje,
e  warranty subskrypcyjne,
e prawa do akcji,
e prawa poboru,
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kwity depozytowe,

listy zastawne,

dtuzne papiery wartosciowe,

Instrumenty Rynku Pienieznego,

Instrumenty Pochodne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica.

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

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca 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¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem postanowien
punktu 1.12 oraz punktow 4.1 i 4.2, w nastepujacy sposob:

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

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace 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
instrumentéw 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:

e jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sa Scisle powiazane 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,

e jezeli charakter wbudowanych instrumentow pochodnych i ryzyka z nim zwiazane nie sa $cisle powiazane
z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwiazanymi, 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 ksiggach rachunkowych odrebnie. Wartosc¢
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 uwzgledniajace w szczegolnosci
wartos¢ godziwa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji
w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru, przy czym, w przypadku gdy akcje
emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie
z postanowieniem pkt. 3) powyzej,

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

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

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

(b) w przypadku opcji:

e europejskich: model Blacka-Scholesa,

e  egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy czym
dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzorow analitycznych bedacych modyfikacja modelu Blacka-
Scholesa, badz innych technik wyceny uwzgledniajacych 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 majace siedzibe za granica - w oparciu o ostatnio ogtoszona wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa, jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa,

8) Instrumenty Rynku Pienieznego nie bedace papierami warto$ciowymi 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 - warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.

4. Szczegolne zasady wyceny

4.1. Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujaco:
1) Papiery wartosciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na druga strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowia sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,
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2) Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowia 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 depozytow bankowych dokonywana jest nastepujaco:

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

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

4.3. (skreslono).
4.4. (skreslono).

4.5. Wycena aktywow i zobowiazan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujaco:

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

2) Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w walucie, w ktorej wyceniane
sa aktywa i ustalane zobowiazania funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego s$redniego 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).

5. Oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

EY

Building s bter
working wrld
OSWIADCZENIE FIRMY AUDYTORSKIEJ O ZGODNOSCI METOD | ZASAD WYCENY
AKTYWOW SUBFUNDUSZY OPISANY CH W STATUCIE FUNDUSZU Z PRZEPIS AMI
TYCZACYMI RACHUNKOWOSCI FUNDUSZY INWESTYCYINYCH,
A TAKZE O KOMPLETNOSCI 1 ZGODNOSCI TYCH ZASAD Z PRZYJETYMI PRZEZ
SUBFUNDUSZE POLITYKAMI INWESTYCY.INYMI

DI Funds v

Na zlecenie Zarzadu Noble Funds Towarzystwa Funduszy Inwestycyinych SA. (dalej
_Towarzystwo") wykonalismy usiuge atestacyjng w celu potwierdzenia zgodnosci metod
Tzasad wyceny aktywow nastepujacych subfunduszy:
+ Noble Funa Konserwatywny (do dnia 1.08.2019 roku dzialelacy pod nazwa Noble
Fund Oszczgdnosciowy, do dnia 18.01.2019 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund
Pienigzny oraz do dnia 29.04.2014 roku Gzialejacy pod nazwa Noble Fund

Skarbowy),

+ Noble Fund Emerytalny (do dnia 7.04.2020 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund
Mieszany),

+ Noble Fund Ak ania7.04. Fung
ke,

+ Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spdek,

+ Noble Fund Stabiny (do dnia 7.04.2020 roku dzialajacy pod nazwa Noble Fund
Stabiinego Wzrostu Plus, do dnia 29 lipca 2009 roku Noble Fund Luxury),

+ Noble Fund Akeji ia 7.04.2020 roku dzialajqcy pod nazwg Noble
Fund Timingowy),

* Noble Fund Akcji Amerykaiskich (do dnia 7.04.2020 roku dziaiajacy pod nazwg
Noble Fund Global Return)

* Noble Fund Obligac,

tdalej .Subfundusze"), wydzielonych w ramach Noble Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(Gale] Fundusz") 2 przepisami okredlonymi w ustawie z dnia 20 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowoici (dale] .Ustawa o rachunkowosci®), ustawie 2 dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach P zarzadzaniu funduszami

(@ale] Ustawa o funduszach inwestyeyinych™) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow
zdnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych 2 uwzglednieniem Rozporzadzenia Ministra Finansdw, Funduszy i Polityki
Reglonaine] 2 dnia 28 grudnia 2020 Foku Imieniajacego fozporzadienic w Sprawie
szczegéinych zasad

Metody i zasady wyceny aktywdw prayjete przez Subfundusze zostaly opisane w Rozdziale
Il Prospektu Informacyinego Funduszu 2 dnia 2 listopada 2021 roku (.Prospekt
Informaceyjny"), odpowiednio:
wpunkcie 3.1.4 dia Noble Fund Konserwatywny,
+ wpunkcie 3.2.4 dia Noble Fund Emerytainy,
* wpunkeie 3.3.4 dia Noble Fund Akcji Polskich,
* wpunkeie 3.4.4 dia Noble Fund Akcji Malych i Srednich Spéek,

Building abetter
orking warid

Odpowiedziainosc bieglego rewidenta

Naszym zaganiem bylo przeprowadzenie uslugi atestacyine] o racjonainej pewnosci
w odniesieniu do metod i zasad wyceny aktywéw Subfunduszy opisanych w Prospekcie
Informacyinym i wyrazenie, na podstawie przeprowadzonych procedur, wniosku dajacego
Facjonaing pewnosé na temat 2godnodci tych metod | zasad wyceny aktywdw Subfunduszy
= przepisami Ustawy o rachunkowoici, Ustawy o funduszach inwestycyinych
i Rozporzaazenia oraz ich kompletnoscl | 2godnosci 2 politykami inwestycyjnymi przyjetymi
przez Subfundusze.

orzmieniu
(zmienionego) Usiug atestacyine inne niz badania lub przeglady historycznych informaci
finansowych przyletym Uchwala nr 3436/52¢/2019 Krajowe] Racy Biegiych Rewidentiw
2onia 8 kwietnia 2019 roku (.Standarg”). Standard ten naklada na nas obowiazek
Postepowania zqodnie z wymogami etyki oraz zaplanowania | przeprowadzenia procedur
w taki spos6b, aby méc wyrazié wniosek dajqcy racjonaing pewnoic, czy metody i zasady
wyceny aktywow Subfunduszy sq, Ktach,

Ustawy o rachunkowosci, Ustawy o funduszach inwestycyjnych i Rozporzadzenia oraz
Kompletne i zgodne z politykami inwestycyjnymi przyjetymi przez Subfundusze.

Praeprowadziiémy nasza usluge atestacyina 2godnie z Krajowym Standardem Usiug
3000

Stosujemy krajowe standaray kontrol W brzmieniu Migdzynarodowego Standardu
Kontroli Jakosci 1 - .Kontrola jakos brzeprowaczajacych badanis | przeglacy
Sprawozdari finansowych oraz wykonujscych inne ziecenia usiug atestacyjnych
T pokrewnych” prayj iych Rewidentdw (@ale] . KSKJ")

Zgodnie ) system Sci obejmujacy
udokumentowane polityki i procedury odnoénie zgodnoéci z wymogami etycznymi,
Standardami  zawodowymi oraz majacymi 2astosowanie  wymogami prawnymi
ireguizcyjnymi.
Spelniamy wymogi niezaleznosci oraz ine wymogi etyki zawodowe] Okresione
w Migdzynarodowym kodeksie etyki zawodowych ksiegowych (w tym Migdzynarodowych
standardach  niczaleinoic) Rady  Miedzynarodowych  Stendardow _Etyeznych
Kodeks prayisteg: i 5
(KRBR) jako zasady etyki 2swodowe] biegiych rewidentow, w ktérym okregiono Kluczowe
zasady uczciwoici, obiektywizmu, kompetencji zawodowych, nalezyte] starannodci oraz
Poutnosci i profesjonainego postgpowania.

Nasze procedury obejmowaly miedzy innymi przeanslizowanie opisanych w Frospekcie
Informacyinym Funduszu metod i 2asad wyceny aktywéw Subfunduszy i poréwnanie ich
Zpraesisaml dotyczacyml_ rachunkouSiE fUnduszy MWESHynYen, W szczeqsinosct
wymogami

o
Rozporzadzenia, a takie zapoznanie sie 2 politykami inwestycyjnymi prayistymi przez
Subfundusze | analizie, czy metody i zasady wyceny aktywow 53 2godne 2 tymi politykami
oraz uwzgledniaja wszystkie inwestycje przewidziane w Statucie Funduszu. Nasze
procedury nie obejmowaly analizy, czy opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu
metody i zasady byly stosowane do wyceny aktywsw Subfunduszy ani tez, czy polityki
inwestycyine byly praestrzegan przez Subfundusze.

EY

Buiting abetter
working world
W punkcie 3.5.4 dla Nodle Fund Stabilny,
« wpunkcie 3.6.4 dia Noble Fund Akcji Europeiskich,
« wpunkcie 3.7.4 dia Noble Fund Akcji Amerykariskich,
« wpunkeie 3.8.4 dia Noble Fund Obligacji

Polityka inwestycyjna Funduszu jest opisana w Czesci 1, Rozdziale V, art. 9 Statutu Funduszu
zamieszczoneqo w Prospekeie Informacyjnym, @ polityki inwestycyjne Subfunduszy 53
opisane w Czgici ll odpowiednio:

3 wRostislelart 3 art 4 at. S StatutyFuncusay s Noble Fund Kanierwstywny,

+ wRozdziale Il art. 3, art. 4 i art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Eme

L W Rogdnol Il a1t 3, a1 130k 5 StetuR FUnguszu ais Nome Fund AKCHIPOIKCh,

+ wRozdziale IV, art. 3, art. 41 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akeji Malych
i rednich Spélek,

Rozdziale V, art. 3, art. 4 1 art. § Statutu Funduszu dia Noble Fund Stabiln

« w Rozdziale VI, art. 3, art. 4 1 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akeii
Europejskich,

+ w Rozdziale
Amerykariskich,

+ wRozdziale VIll art. 3, art. 41 art. § Statutu Fundus2u dia Noble Fund Obligacii

I, art. 3, art. 4 1 art. 5 Statutu Funduszu dia Noble Fund Akcji

Podstawa przedmiotu zagadnienia oraz majace zastosowania kryteria

Przeprowadzona usluga atestacyjna o racjonaine] pewnosci zostala_przeprowadzona
W odniesieniy y , G2y metody i zasady
wyceny sktywéw Subfunduszy opisane w Prospekcie Informacyinym 53, we wszysthich
stotnych aspektach, zgodne z przepisami Ustawy o rachunkowasci, Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i Rozporzadzenia oraz kompletne i zgodne z politykemi iwestycyjnymi
prayjetymi przez Subfundusze.

Odpowiedziainosc Zarzadu Towarzystwa

2a wybér | prayiecie odpowiednich metod | zasad wyceny aktywdw Subfunduszy, ich

zqndmsz 2 preepisami Ustawy o rachunkowici, Ustawy o funduszach inwestycyjnych
¢ metod  2asag 6w politykami

nwestyCy ] SubTunGuser oapowinds Zor2ad Towetarstws.

Ponadto, Zarzad Towarzystws jest odpowiedzialny 23 zapewnienie, i2 dokumentacia
przekazana bieglemu rewidentowi jest wiaicia i kompletna. Zarzad Towarzystwa jest

zakresie
pozwalajzcym na uzasadnione stwierdzenie, i3 dokumentacia ta jest woina od istotnych
nieprawidiowosci, wywolanych oszustwami lub biedem.

Buiing abetter
working worid

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas w toku wykonywania uslugi atestacyine]
wyrazenia przez nas whiosku.

Wniosek bieglego rewidenta

Maszym zdaniem metody i zasady wyceny akiywéw Subfunduszy opisane w Prospekcie
Informacyinym sa, we wszystieh itotnych sspedach, zooche = preeizami Ustawy

Ustawy o funduszach oraz kompletne.
2G0ne 2 Bty maeS YU Bt pr2es Subfunauses

Ograniczenia stosowania

Zarzadu Towarzystwa wykacznie
bw Prospektu

Informacyjnego Funduszu.
Warszawa, dnia 2 listopada 2021 roku

Biegly Rewident

e |

a1z 54 0100

T Amsmme
Biegly Rewigent

W rejestrze: 9626

dziatajacy w imieniu
Ernst & Young Audyt Polske
spdika 2 ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
o na lgcie firm augytorskich: 130

www.noblefunds. pl



T

osugle

UNDS

YCYINYCH S.A.

PROSPEKT INFORMACYJNY

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

3.4.5. Informacje o wysokosci optat i prowizji zwiazanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i
pobierania oraz kosztach obciazajacych Subfundusz

3.4.5.1. Koszty Subfunduszu

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob kalkulacji i naliczania kosztow obciazajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie poszczegélnych rodzajow kosztow okreslone
sa W tresci art. 27 Rozdziatu X Czesci | Statutu oraz art. 6 Rozdziatu IV Czesci Il Statutu.

3.4.5.2. Wskazanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (WKC)

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

Wspotczynnik WKC wylicza sie za ostatni petny rok obrotowy wedtug wzoru:
WKC = Kt/WANt x 100%,
gdzie:

K - oznacza koszty Funduszu, o ktorych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych z wytaczeniem

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

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) s$wiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktorych przedmiotem sa instrumenty pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub innych optat ponoszonych bezposrednio
przez Uczestnika,

5) wartosci ustug dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory sa przedstawiane dane,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu.
Wspotczynnik WKC Subfunduszu za ostatni petny rok obrotowy 2023 wynosi: 4,37%.

3.4.5.3. Optaty Manipulacyjne z tytutu zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz inne optaty uiszczane
bezposrednio przez Uczestnika

Optata Manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa

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

e 5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
e 2,5% wptaty dokonanej przez nabywce - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B.

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

Optata Manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

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

e 2,5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

o 5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

o 5% kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przed opodatkowaniem - dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A zgromadzonych w ramach PSI, o ktorym mowa w art. 22 ust. 1 Czesci | Statutu i
odkupywanych przed terminem ustalonym w Umowie Dodatkowej.

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

Optata Manipulacyjna za konwersije i zamiane Jednostek Uczestnictwa

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach zamiany podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata manipulacyjna
za zamiane pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci wskazanej w Tabeli Optat udostepnianej
zgodnie ze Statutem i Prospektem z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty nie moze by¢ wieksza niz 5%
wptaty dokonanej w ramach nabycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu w ramach konwersji podlega Optacie Manipulacyjnej. Optata
Manipulacyjna za konwersje pobierana jest w Subfunduszu zgodnie z zasadami i w wysokosci wskazanej w Tabeli Optat
udostepnianej zgodnie ze Statutem i Prospektem, z tym zastrzezeniem, ze maksymalna wysokos¢ tej optaty nie moze byc
wieksza niz 5% wptaty dokonanej w ramach nabycia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu.

Skala i wysokos¢ stawek Optat Manipulacyjnych dla kazdego rodzaju operacji na Jednostkach Uczestnictwa ustalana jest
przez Towarzystwo w Tabeli Optat. Optaty Manipulacyjne moga byc okreslone indywidualnie dla danego Dystrybutora
zbywajacego Jednostki Uczestnictwa bezposrednio.

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

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

e  w okresie kampanii promocyjnej Towarzystwa lub Funduszu lub Subfunduszu,

e w przypadku nabywania, w tym takze w ramach transakcji konwersji lub zamiany, przez jednego nabywce
jednorazowo jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo za kwote
przekraczajaca 100.000 (sto tysiecy) zt lub ztozenia pisemnej deklaracji tacznego nabycia jednostek za taka kwote w
okreslonym czasie; deklaracja jest wiazaca dla Uczestnika. Przez taczne nabycie jednostek uczestnictwa, w tym takze
w ramach transakcji konwersji lub zamiany, rozumie sie kolejne nastepujace po sobie nabycia, w tym takze nabycia
w ramach konwersji lub zamiany jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo
w terminie wskazanym w deklaracji ztozonej przez Uczestnika i zaakceptowanej przez Towarzystwo. W przypadku
ztozenia takiej deklaracji przez Uczestnika Towarzystwo bezposrednio lub za posrednictwem Dystrybutora
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niezwtocznie informuje o akceptacji deklaracji i przyznanej znizce albo zwolnieniu z optat lub o braku akceptacji
deklaracji,

e w ramach uczestnictwa w Programach,

e  w stosunku do Towarzystwa, akcjonariuszy Towarzystwa oraz podmiotéw zaleznych od akcjonariuszy i w stosunku do
nich dominujacych, pracownikow Towarzystwa, pracownikow Agenta Transferowego, pracownikow Depozytariusza,
pracownikow akcjonariuszy Towarzystwa oraz pracownikow Dystrybutorow i podmiotow wspoétpracujacych z
Towarzystwem lub Dystrybutorem na podstawie zawartych z nimi uméw o $wiadczenie ustug,

e dokonywania przez Uczestnika reinwestycji,

e na wniosek Dystrybutora,

e w ramach uwzglednienia Reklamacji Uczestnika.

Szczegbtowe informacje o stawkach Optat Manipulacyjnych obowigzujacych u poszczegolnych dystrybutorow wskazane
zostaty w Tabeli Optat zamieszczonej na stronie internetowej Towarzystwa.

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

3.4.5.4. Wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, ktorej wysokos¢ jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu

Towarzystwu przystuguje prawo pobierania Wynagrodzenia Zmiennego uzaleznionego od wynikow zarzadzania
Subfunduszem przez Towarzystwo, na zasadach wskazanych w pkt 1)-6):

1) Wynagrodzenie Zmienne jest naliczane i wyptacane wytacznie, gdy stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa przewyzsza
stope zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia. Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny, w stosunku do dziennej zmiany alfy pod
warunkiem, ze zmiana jest dodatnia oraz ze pokryta jest ujemna alfa z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.

Jezeli zmiana alfy jest ujemna, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest rozwiazywana w tym
Dniu Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy.

Rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy w Okresie Odniesienia i nie
przyjmuje wartosci ujemnych.

Naliczenie i wyptata (okreslana dalej pojeciem rocznej krystalizacji) Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje wedtug
stanu na ostatni Dzien Wyceny kazdego roku kalendarzowego, o ile rezerwa na Wynagrodzenie Zmienne jest wieksza
od zera. Jednakze cze$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne, proporcjonalna do liczby Jednostek Uczestnictwa,
umorzonych na zadanie Uczestnikow, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowiazania Subfunduszu i
wyptacana miesiecznie, niezaleznie od rocznej krystalizacji. Decyzja Towarzystwa naliczenie i pobor wynagrodzenia
zmiennego od danego umorzenia moze zostac¢ wstrzymany.

Wyptata Wynagrodzenia Zmiennego nastepuje réwniez w przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w Okresie
Odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna.

Model naliczania Wynagrodzenia Zmiennego stosowany bedzie od Dnia Wyceny D, wskazanego w Uchwale Towarzystwa
podjetej w sprawie Wynagrodzenia Zmiennego. Dniem D jest 1 stycznia 2023 roku.

Pierwsza roczna krystalizacja nastepuje na ostatni Dzien Wyceny przypadajacy w 2023 roku (w odniesieniu do Dnia
Wyceny D), a pierwszy petny piecioletni Okres Odniesienia konczy sie w ostatnim Dniu Wyceny przypadajacym w 2027
roku.

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2027 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na
Wynagrodzenie Zmienne, stosuje sie najdtuzszy dostepny okres rozpoczynajacy sie w Dniu Wyceny D.

Wzory i zmienne wykorzystywane do obliczen:
- alfa w Dniu Wyceny d (@q) - roznica miedzy skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie
Odniesienia, przed naliczeniem dziennej rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w Dniu Wyceny d, a skumulowang stopa
zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, na dany Dzien Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:
ag =1} —bY
gdzie:

5Y

Ty - skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed naliczeniem Rezerwy
Dziennej na Wynagrodzenie Zmienne (RSF,), na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za pomoca wzoru:

TechWANJU,

-1
WANIU:d—EF,ﬂxBeﬂ Wyceny D)

gdzie:
TechWANJ U, - oznacza Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu przy-padajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu
z Dnia Wyceny d bez uwzglednienia rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU q_syprien wyceny p} - 0ZNacza Warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu na dzien przypadajacy na piec lat przed Dniem Wyceny d-1, jednak nie wczesniej niz w Dniu Wyceny D.
W przypadku, gdy ten dzien jest dniem, w ktérym nie odbywata sie wycena, bedzie to najblizszy poprzedzajacy Dzien
Wyceny.

b5Y — skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Od-niesienia, na Dzien Wyceny d, wyznaczana jest za
pomoca na-stepujacego wzoru:

My (b + 1)) — 1

za kazdy Dzien Wyceny od k = 1 do Dnia Wyceny d, gdzie Dzien Wyceny k = 1 oznacza dzien przypadajacy piec lat
przed Dniem Wyceny d, nie wczesniejszy jednak niz Dzien Wyceny D

gdzie:

by - dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k
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