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PROSPEKT INFORMACYJNY  

MCI GANDALF  AKTYWNEJ ALOKACJI  

SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ  

INWESTYCYJNY OTWARTY  

 

 
Fundusz moŨe uŨywaĺ skr·conej nazwy w brzmieniu: MCI GANDALF 

AKTYWNEJ ALOKACJI SFIO 

 
Firma i siedziba Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych: 

MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 

z siedzibŃ we Wrocğawiu 

   adres strony internetowej:  www.mci.pl  

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Data sporzŃdzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu: 29 maja 2009 r. 



 

 

2 

Rozdziağ I 

OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA IN FORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE  

 

1. Imiona, nazwiska i funkcje os·b odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie  

ï Tomasz Czechowicz: Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

ï Beata Stelmach: Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

 

2. Nazwa i siedziba Towarzystwa 

Firma:  MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 

Siedziba: Wrocğaw 

Adres:  KleciŒska 125 

 

3. OŜwiadczamy, Ũe informacje zawarte w Prospekcie sŃ prawdziwe i rzetelne oraz nie 
pomijajŃ Ũadnych fakt·w ani okolicznoŜci, kt·rych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane 

przepisami Ustawy i RozporzŃdzenia. Wedle naszej najlepszej wiedzy nie istniejŃ, poza 

ujawnionymi w Prospekcie, okolicznoŜci, kt·re mogğyby wywrzeĺ znaczŃcy wpğyw na 

sytuacjň prawnŃ, majŃtkowŃ i finansowŃ Funduszu. 

 

 

 

                                                                                                   

Tomasz Czechowicz      Beata Stelmach  
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Rozdziağ II 

DANE O TOWARZYSTWIE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH  

 

1. Firma, kraj siedziby, siedziba, adres Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi, 

adresem gğ·wnej strony internetowej i adresem poczty elektronicznej 

Firma:  MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 

Kraj siedziby: Polska 

Siedziba: Wrocğaw 

Adres:  KleciŒska 125 

Telefon: +48 71 78 17 386 

Fax:  +48 71 78 17 383  

Internet:  www.mci.pl 

e-mail:   office@mci.eu 

 

2. Data zezwolenia na wykonywanie dziağalnoŜci przez Towarzystwo. 

Towarzystwo dziağa na podstawie decyzji Komisji o udzieleniu zezwolenia na utworzenie 

Towarzystwa z dnia 03 lipca 2007 roku. 

 

3. Oznaczenie sŃdu rejestrowego i numer, pod kt·rym Towarzystwo jest zarejestrowane. 

Towarzystwo jest zarejestrowane w SŃdzie Rejonowym dla Wrocğawia-Fabrycznej we Wrocğawiu, VI 

Wydziağ Krajowego Rejestru SŃdowego pod numerem 0000263112. 

 

4. WysokoŜĺ kapitağu wğasnego Towarzystwa, w tym wysokoŜĺ skğadnik·w kapitağu wğasnego 
na ostatni dzieŒ bilansowy 

Na dzieŒ 31 grudnia 2008 roku wysokoŜĺ i skğadniki kapitağu wğasnego Towarzystwa byğy 

nastňpujŃce [tys. PLN]: 
 

WysokoŜĺ kapitağu wğasnego Towarzystwa 539 

Kapitağ zakğadowy Towarzystwa 1 675 

Pozostağe kapitağy rezerwowe Towarzystwa 650 

Zysk (strata) z lat ubiegğych Towarzystwa (658) 

Wynik netto roku obrotowego Towarzystwa (1 128) 

 

5. Informacja o opğaceniu kapitağu zakğadowego Towarzystwa. 

Kapitağ zakğadowy Towarzystwa zostağ opğacony w cağoŜci. 

 

6. Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujŃcego wobec Towarzystwa, ze wskazaniem cech 
tej dominacji oraz firma (nazwa) lub imiona i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy 

Towarzystwa, wraz z podaniem liczby gğos·w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, 

jeŨeli akcjonariusz posiada co najmniej 5% og·lnej liczby gğos·w na walnym zgromadzeniu 

akcjonariuszy. 
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Podmiotem dominujŃcym wzglňdem Towarzystwa jest MCI Management S.A., z siedzibŃ we 

Wrocğawiu posiadajŃcy 100% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy 

Towarzystwa. 

7. Imiona i nazwiska  

7.1 Imiona i nazwiska czğonk·w ZarzŃdu Towarzystwa, ze wskazaniem funkcji peğnionych w 
ZarzŃdzie 

ï Konrad Sitnik: Prezes ZarzŃdu Towarzystwa 

ï Tomasz Czechowicz: Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

ï Roman Cisek: Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

ï Beata Stelmach: Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

 

7.2 Imiona i nazwiska czğonk·w Rady Nadzorczej Towarzystwa, ze wskazaniem 

PrzewodniczŃcego 

Jarosğaw DubiŒski: PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Andrzej Lis: WiceprzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Sylwester Janik: Czğonek Rady Nadzorczej 

 

7.3 Imiona i nazwiska os·b fizycznych zarzŃdzajŃcych Funduszem. 

Robert Nejman 

Dorota Nejman 

Dariusz Kowalski 

 

8. Informacje o peğnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funkcjach poza Towarzystwem, 

jeŨeli ta okolicznoŜĺ moŨe mieĺ znaczenie dla sytuacji Uczestnik·w Funduszu 

Osoby bňdŃce czğonkami ZarzŃdu Towarzystwa zasiadajŃ jednoczeŜnie w zarzŃdzie podmiotu 

dominujŃcego wzglňdem Towarzystwa - MCI Management S.A. oraz w radach nadzorczych sp·ğek, 

kt·rych akcje lub udziağy posiada Fundusz. 

Osoby, o kt·rych mowa w pkt 7 nie peğniŃ innych funkcji poza Towarzystwem, kt·re mogğyby mieĺ 

znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 

 

9. Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzŃdzanych przez Towarzystwo, nieobjňtych 

Prospektem 

Poza Funduszem, Towarzystwo zarzŃdza nastňpujŃcymi funduszami: 

1. MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty z wydzielonymi subfunduszami 

MCI.TechVentures 1.0. i MCI.EuroVentures 1.0. z siedzibŃ we Wrocğawiu. 

2. Nordkapp Ventures Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty z siedzibŃ we Wrocğawiu. 

3. Helix Ventures Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty z siedzibŃ we Wrocğawiu. 
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Rozdziağ III  

DANE O FUNDUSZU 

 

1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu 

Komisja Nadzoru Finansowego udzieliğa zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzjŃ z dnia 24 

kwietnia 2009 r. 

 

2. Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych 

Fundusz zostağ wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 28 maja 2009 r. pod numerem 

RFi 473. 

 

3. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zbywanych przez Fundusz 

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa dw·ch kategorii, mianowicie: 

1) MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A; 

2) MCI Gandalf Aktywnej Alokacji B. 

Kryterium zr·Ũnicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowi wysokoŜĺ Wynagrodzenia 

zmiennego pobieranego przez Towarzystwo. Jednostki Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej 

Alokacji B mogŃ nabywaĺ wyğŃcznie Pracownicy MCI Capital TFI. 

Nie jest moŨliwe zğoŨenie zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa, polegajŃcego na ŨŃdaniu 

przeniesienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na jednym Rejestrze naleŨŃcym do Uczestnika na 

inny Rejestr w Funduszu naleŨŃcy do tego samego Uczestnika, skutkujŃcego zmianŃ kategorii 

Jednostek Uczestnictwa.  

Jednostka Uczestnictwa stanowi prawo majŃtkowe Uczestnika okreŜlone w Statucie i Ustawie. 

Jednostki Uczestnictwa danej kategorii reprezentujŃ jednakowe prawa majŃtkowe, z zastrzeŨeniem Ũe 

Jednostki Uczestnictwa danej kategorii sŃ zbywane i odkupywane przez Fundusz po cenie wynikajŃcej 

z podzielenia WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu przypadajŃcych na tň kategoriň Jednostek 

Uczestnictwa przez liczbň Jednostek Uczestnictwa tej kategorii ustalonŃ  w Dniu Wyceny. 

Jednostki Uczestnictwa nie mogŃ byĺ zbyte przez Uczestnika na rzecz os·b trzecich. 

Jednostki Uczestnictwa nie sŃ oprocentowane. 

Jednostki Uczestnictwa mogŃ byĺ przedmiotem zastawu oraz podlegajŃ dziedziczeniu. 

Fundusz moŨe dokonaĺ podziağu Jednostek Uczestnictwa danej kategorii na r·wne czňŜci przez 

podzielenie kaŨdej Jednostki Uczestnictwa przez okreŜlonŃ liczbň na r·wne czňŜci, tak aby cağkowita 

wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa posiadanych przez Uczestnika po podziale byğa r·wna wartoŜci 

Jednostek Uczestnictwa przed podziağem. Fundusz poinformuje o zamiarze podziağu Jednostek 

Uczestnictwa na co najmniej 14 dni przed tym podziağem, przez zamieszczenie ogğoszenia na stronie 

internetowej www.gandalf-fundusz.pl,  

 

4. Zwiňzğe okreŜlenie praw Uczestnik·w Funduszu 

1. Fundusz prowadzi dziağalnoŜĺ ze szczeg·lnym uwzglňdnieniem interes·w Uczestnik·w 

Funduszu, przestrzegajŃc zasad ograniczania ryzyka inwestycyjnego okreŜlonych w Ustawie oraz 

Statucie. W interesie Uczestnik·w Funduszu dziağajŃ r·wnieŨ, niezaleŨnie, Towarzystwo i 

Depozytariusz. 
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2. Uczestnicy nie odpowiadajŃ za zobowiŃzania Funduszu. 

3. Uczestnik ma prawo do: 

a. ŨŃdania od Towarzystwa naprawienia szk·d spowodowanych niewykonaniem lub 

nienaleŨytym wykonaniem obowiŃzk·w wynikajŃcych z zarzŃdzania Funduszem; 

b. zbywania, ustanowienia zastawu Jednostek Uczestnictwa oraz zağoŨenia blokady cağoŜci lub 

czňŜci posiadanych Jednostek Uczestnictwa; 

c. ŨŃdania udostňpniania informacji o aktualnym stanie Rejestr·w,  

d. ŨŃdania wydawania pisemnych potwierdzeŒ dokonania zbycia lub odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu; 

e. ŨŃdania udzielania odpowiedzi na pytania dotyczŃce Funduszu; 

f. wszczynania postňpowaŒ reklamacyjnych oraz wnoszenia skarg; 

g. ustanowienia peğnomocnika lub peğnomocnik·w do wykonywania czynnoŜci zwiŃzanych z 

uczestnictwem w Funduszu; 

h. wziňcia udziağu w akcjach promocyjnych, polegajŃcych na zbywaniu Jednostek 

Uczestnictwa bez pobierania Opğaty Manipulacyjnej lub z pobieraniem tej opğaty w wysokoŜci 

niŨszej, niŨ wynika ze Statutu lub tabeli opğat;  

i. Ŝwiadczenia dodatkowego; 

j. otrzymania, na ŨŃdanie Uczestnika, Prospektu Informacyjnego wraz z aktualnymi 

informacjami o jego zmianach oraz  rocznego i p·ğrocznego sprawozdania finansowego 

Funduszu. 

 

5. Zasady przeprowadzania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa. 

Nie dotyczy. Fundusz przeprowadziğ zapisy przed na Jednostki Uczestnictwa jego utworzeniem. 

 

6. Spos·b i szczeg·ğowe warunki:  

 

6.1. Zbywania Jednostek Uczestnictwa 

1. Wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych w zwiŃzku nabywaniem Jednostek Uczestnictwa mogŃ byĺ 
dokonywane wyğŃcznie w PLN (zğotych). 

2.  KaŨda dyspozycja Uczestnika dotyczŃca nabycia Jednostek Uczestnictwa moŨe dotyczyĺ 

wyğŃcznie Jednostek Uczestnictwa danej kategorii. 

3. Pierwsza wpğata Ŝrodk·w pieniňŨnych do Funduszu dokonywana zar·wno przez osoby 

fizyczne, jak i prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajŃce osobowoŜci prawnej nie 

moŨe byĺ niŨsza niŨ  r·wnowartoŜĺ w zğotych polskich 40 000 euro, ustalona przy zastosowaniu 

Ŝredniego kursu walut obcych ogğaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu dokonywania 

wpğaty Ŝrodk·w; 

4. KaŨda kolejna wpğata do Funduszu powinna wynosiĺ nie mniej niŨ 1 000 PLN. 

5.  Uczestnik nabywa takŃ liczbň Jednostek Uczestnictwa, jaka wynika z podzielenia kwoty 

wpğaty przeznaczonej na nabycie przez cenň nabycia ustalonŃ wedğug poniŨszego wzoru:  

 

        WAN/JU 

P = ------------- 

          1 ï OM 
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 gdzie:  

P ï oznacza cenň nabycia,  

WAN/JU ï oznacza WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa,  

OM ï oznacza majŃcŃ zastosowanie stawkň Opğaty Manipulacyjnej za zbywanie Jednostek 

Uczestnictwa wyraŨonŃ jako uğamek dziesiňtny.  

 

6. Zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w chwili wpisania do Rejestru liczby 
Jednostek Uczestnictwa nabytych przez Uczestnika za dokonanŃ wpğatň. 

7. Nabycie Jednostek Uczestnictwa przez Uczestnika moŨe nastŃpiĺ wskutek: 

a. zğoŨenia przez Uczestnika zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz dokonania 
wpğaty na te Jednostki Uczestnictwa na rachunek bankowy Funduszu; 

b. dokonania wpğaty bezpoŜredniej na rachunek bankowy Funduszu, pod warunkiem, Ũe druk 
wpğaty lub polecenia przelewu bňdzie zawierağ niezbňdne dane do identyfikacji tytuğu 

wpğaty i osoby uprawnionej (imiň i nazwisko bŃdŦ firmň lub nazwň oraz adres 

wpğacajŃcego, nazwň Funduszu, oznaczenie kategorii Jednostek Uczestnictwa, w polu 

Ătytuğ wpğatyò ï imiň i nazwisko bŃdŦ firmň lub nazwň oraz numer Rejestru Uczestnika, a 

w przypadku pierwszej wpğaty, zamiast numeru Rejestru ï numer PESEL lub REGON). 

W przypadku, gdy wpğata bezpoŜrednia nie zostanie opisana w spos·b, o kt·rym mowa w 

zdaniu poprzednim, Fundusz dokona realizacji wpğaty pod warunkiem, Ũe bňdzie moŨliwa 

jednoznaczna identyfikacja Uczestnika i kategorii Jednostek Uczestnictwa. Fundusz nie 

ponosi jednak odpowiedzialnoŜci za zrealizowanie wpğaty w spos·b niezgodny z 

oczekiwaniami Uczestnika. Zapisanie nabywanych Jednostek Uczestnictwa na wğaŜciwym 

Rejestrze nastňpuje w takim przypadku na podstawie dostňpnych danych identyfikujŃcych 

Uczestnika, a w przypadku posiadania przez Uczestnika kilku Rejestr·w w Funduszu, na 

Rejestr otwarty najp·Ŧniej. 

8. Zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa mogŃ byĺ skğadane w kaŨdym Dniu Roboczym, z 

zastrzeŨeniem, iŨ realizacja zlecenia nastňpuje zgodnie z zasadami okreŜlonymi w niniejszym 

punkcie. 

9. Za chwilň zğoŨenia zlecenia nabycia uznaje siň chwile wpğywu tego zlecenia do Agenta 
Transferowego. Za chwilň zğoŨenia zlecenia dokonanego po przez wpğatň bezpoŜredniŃ uznaje 

siň chwilň wpğywu Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunek bankowy Funduszu.  

10. Nieprawidğowe zlecenia uniemoŨliwiajŃce ich realizacjň sŃ niewaŨne. W przypadku drobnych 
nieprawidğowoŜci Fundusz doğoŨy wszelkich racjonalnych staraŒ w celu ich wyjaŜnienia i 

realizacji. 

 

6.2. Odkupywania Jednostek Uczestnictwa 

1. Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa na ŨŃdanie Uczestnika w kaŨdym Dniu Wyceny. 

2. KaŨda dyspozycja Uczestnika dotyczŃca odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu moŨe 
dotyczyĺ wyğŃcznie Jednostek Uczestnictwa danej kategorii. 

3. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastňpuje w chwili wpisania do Rejestru liczby Jednostek 

Uczestnictwa i kwoty naleŨnej Uczestnikowi z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastňpuje w najbliŨszym Dniu Wyceny przypadajŃcym po 

dniu otrzymania przez Fundusz zlecenia odkupienia.  

4. Zlecenie odkupienia moŨe wskazywaĺ p·ŦniejszŃ datň realizacji zlecenia, i bňdzie zrealizowane 

w dniu wskazanym przez Uczestnik lub jeŜli w tym dniu nie jest dokonywana wycena w 

nastňpnym Dniu Wyceny po dniu okreŜlonym przez Uczestnika. 

5. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa moŨe nastŃpiĺ: 
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- wskutek zğoŨenia przez Uczestnika zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 

- wskutek zğoŨenia przez Uczestnika zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, w wyniku 
realizacji kt·rego liczba  posiadanych przez Uczestnika Jednostek Uczestnictwa bňdzie 

niŨsza niŨ 1 Jednostka Uczestnictwa.  

6. Zlecenie odkupienia moŨe dotyczyĺ odkupienia: 

- wszystkich posiadanych przez Uczestnika Jednostek Uczestnictwa, albo 

- tylko okreŜlonej liczby Jednostek Uczestnictwa, albo 

- takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, na skutek kt·rego uzyskana zostanie okreŜlona 
kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych. 

7. Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa mogŃ byĺ skğadane w kaŨdym Dniu Roboczym, z 

zastrzeŨeniem, iŨ realizacja zlecenia nastňpuje zgodnie z zasadami okreŜlonymi w niniejszym 

punkcie. 

8. Za chwilň zğoŨenia zlecenia odkupienia uznaje siň chwilň wpğywu tego zlecenia do Agenta 
Transferowego.  

9. Jednostki Uczestnictwa sŃ odkupywane zgodnie z zasadŃ HIFO, co oznacza, Ũe w pierwszej 
kolejnoŜci odkupywane sŃ Jednostki Uczestnictwa, kt·re zostağy nabyte po najwyŨszej cenie. 

10. Fundusz odmawia realizacji zlecenia odkupienia, w przypadku gdy wartoŜĺ odkupywanych 
Jednostek Uczestnictwa nie przekracza kwoty 1 000 PLN  z wyjŃtkiem sytuacji, gdy 

odkupywane sŃ wszystkie Jednostki Uczestnictwa zapisane na danym Rejestrze. 

11. Nieprawidğowe zlecenia uniemoŨliwiajŃce ich realizacjň sŃ niewaŨne. W przypadku drobnych 
nieprawidğowoŜci Fundusz doğoŨy wszelkich racjonalnych staraŒ w celu ich wyjaŜnienia i 

realizacji. 

12. W przypadku realizacji zlecenia odkupienie w kt·rego skutek na Rejestrze pozostanie mniejsza 

liczba Jednostek Uczestnictwa niŨ 1 Jednostka Uczestnictwa, Fundusz dokona odkupienia 

wszystkich Jednostek Uczestnictwa pozostajŃcych na Rejestrze Uczestnika. 

 

6.3. Zamiany Jednostek Uczestnictwa na jednostki uczestnictwa innego funduszu 

inwestycyjnego zarzŃdzanego przez Towarzystwo 

Nie dotyczy. Towarzystwo nie zarzŃdza innymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi ani 

specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi. 

 

6.4. Wypğaty kwot z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub wypğat dochod·w 

funduszu 

1. Wypğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych w zwiŃzku z odkupywaniem Jednostek Uczestnictwa mogŃ byĺ 
dokonywane wyğŃcznie w PLN (zğotych).  

2. Wypğata Ŝrodk·w pieniňŨnych z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa nastňpuje 

niezwğocznie, poczŃwszy od drugiego Dnia Roboczego nastňpujŃcego po Dniu Wyceny, w 

kt·rym miağo miejsce odkupienie Jednostek Uczestnictwa.  

3. Wypğata nastňpuje wyğŃcznie przelewem, na wskazany przez Uczestnika rachunek bankowy 
lub rachunek pieniňŨny prowadzony przez dom maklerski.  

4. Fundusz nie przewiduje wypğaty dochod·w Funduszu bez odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa. 

6.5. Speğniania ŜwiadczeŒ naleŨnych z tytuğu nieterminowych realizacji zleceŒ Uczestnik·w 
Funduszu oraz bğňdnej wyceny Aktyw·w Netto na Jednostkň Uczestnictwa 
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6.5.1 Speğnienie ŜwiadczeŒ naleŨnych z tytuğu nieterminowych realizacji zleceŒ 

Uczestnik·w Funduszu: 

1. W sytuacji gdy zlecenie Uczestnika zostanie zrealizowane w terminie p·Ŧniejszym niŨ 
wskazany w Statucie albo nie zostanie zrealizowane w og·le, Uczestnik, kt·ry poni·sğ 

szkodň w zwiŃzku z op·ŦnionŃ realizacjŃ lub niezrealizowaniem zlecenia, moŨe ŨŃdaĺ od 

Towarzystwa Ŝwiadczenia na poniŨszych zasadach: 

a. w przypadku, gdy nieterminowa realizacja dotyczy zlecenia nabycia Jednostek 

Uczestnictwa ï Ŝwiadczenia bňdŃcego iloczynem r·Ũnicy iloŜci Jednostek 

Uczestnictwa, jaka zostağaby nabyta za dokonanŃ wpğatň, gdyby zlecenie zostağo 

zrealizowane w ostatnim moŨliwym terminie wskazanym w Statucie i iloŜci nabytych 

Jednostek Uczestnictwa wedğug WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň 

Uczestnictwa z dnia realizacji i WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň 

Uczestnictwa w ostatnim moŨliwym terminie wskazanym w Statucie , o ile iloczyn 

ten jest liczbŃ dodatniŃ. 

b. W przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa ï bňdŃcego iloczynem 

r·Ũnicy WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa z ostatniego 

dnia, w kt·rym zgodnie ze Statutem zlecenie winno zostaĺ zrealizowane i WartoŜci 

Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa z dnia realizacji zlecenia i 

liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa, o ile iloczyn ten jest liczbŃ dodatniŃ. 

2. Warunkiem speğnienia jakiegokolwiek ze ŜwiadczeŒ, o kt·rych mowa w ppkt 1, jest brak 
winy Uczestnika w op·Ŧnieniu realizacji jednego ze zleceŒ, o kt·rych mowa powyŨej, 

niedochowanie naleŨytej starannoŜci przez Towarzystwo lub podmiot, za kt·ry 

Towarzystwo ponosi odpowiedzialnoŜĺ, wniosek Uczestnika oraz przekazanie przez 

Uczestnika Towarzystwu danych niezbňdnych do realizacji przez Towarzystwo 

obowiŃzk·w wynikajŃcych z prawa podatkowego.  

6.5.2 Speğnienie ŜwiadczeŒ z tytuğu bğňdnej wyceny Aktyw·w Netto na Jednostkň 
Uczestnictwa 

W sytuacji gdy w zwiŃzku z bğňdnŃ wycenŃ Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň 

Uczestnictwa Uczestnicy, kt·rych realizacja zleceŒ nabycia lub odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa nastŃpiğa w oparciu o bğňdnŃ WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu na 

Jednostkň Uczestnictwa otrzymajŃ Ŝwiadczenie zgodnie z poniŨszymi zasadami: 

a. gdy Uczestnik zğoŨyğ zlecenie nabycia: 

i. kt·re zostağo zrealizowane wedğug bğňdnej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu 

na Jednostkň Uczestnictwa, kt·ra byğa niŨsza od prawidğowej, nie bňdŃ 

zobowiŃzani do zwrotu nadwyŨki. W takim wypadku Towarzystwo obowiŃzane 

jest dopğaciĺ r·Ũnicň do Funduszu z wğasnych Ŝrodk·w. 

ii. kt·re zostağo zrealizowane wedğug bğňdnej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu 

na Jednostkň Uczestnictwa, kt·ra byğa wyŨsza od prawidğowej, zostanŃ nabyte na 

Rejestrze Jednostki Uczestnictwa stanowiŃce r·Ũnicň iloŜci Jednostek 

Uczestnictwa, jaka zostağaby nabyta za dokonanŃ wpğatň, gdyby zlecenie zostağo 

zrealizowane po prawidğowej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň 

Uczestnictwa i iloŜci nabytych Jednostek Uczestnictwa wedğug WartoŜci 

Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa z dnia realizacji zlecenia; 

b. gdy Uczestnik zğoŨyğ zlecenie odkupienia: 

i. kt·re zostağo zrealizowane wedğug bğňdnej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu 
na Jednostkň Uczestnictwa, kt·ra byğa niŨsza od prawidğowej otrzymujŃ od 

Towarzystwa na rachunek bankowy wskazany w zleceniu lub Rejestrze 

wyr·wnanie w wysokoŜci iloczynu r·Ũnicy pomiňdzy prawidğowŃ a bğňdnŃ 

WartoŜciŃ Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa i iloŜci 

odkupionych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa; 
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ii. kt·re zostağo zrealizowane wedğug bğňdnej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu 
na Jednostkň Uczestnictwa, kt·ra byğa wyŨsza od prawidğowej, nie bňdŃ 

zobowiŃzani do zwrotu nadwyŨki. W takim wypadku Towarzystwo obowiŃzane 

jest dopğaciĺ r·Ũnicň do Funduszu z wğasnych Ŝrodk·w. 

 

6a. CzňstotliwoŜĺ zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa 

Fundusz inwestycyjny zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w Dniu Wyceny.  

 

6b. OkreŜlenie termin·w, w jakich najp·Ŧniej nastŃpi nabycie przez fundusz Jednostek 

Uczestnictwa po dokonaniu wpğat na te jednostki oraz odkupienie przez fundusz jednostek 

uczestnictwa po zgğoszeniu ŨŃdania odkupienia 

 

Termin, w jakim Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po dokonaniu przez Uczestnika wpğaty na 

ich nabycie nie moŨe byĺ dğuŨszy niŨ 7 dni kalendarzowych, chyba Ũe op·Ŧnienie jest nastňpstwem 
okolicznoŜci za kt·re Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoŜci. 

Termin, w jakim Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po zgğoszeniu ŨŃdania ich odkupienia, nie 

moŨe byĺ dğuŨszy niŨ 7 dni kalendarzowych, chyba Ũe op·Ŧnienie jest nastňpstwem okolicznoŜci za 

kt·re Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoŜci.  

 

7. Wskazanie okolicznoŜci, w kt·rych Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie Jednostek 

Uczestnictwa, w tym WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu, po kt·rej przekroczeniu Fundusz 

moŨe zawiesiĺ zbywanie Jednostek Uczestnictwa, jeŜli Statut przewiduje takŃ moŨliwoŜĺ 

1. Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie Jednostek Uczestnictwa jeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto 
Funduszu przekroczy 200 000 000 PLN.  

2. Fundusz moŨe podjŃĺ decyzjň o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa w dowolnej 
chwili, po Dniu Wyceny, w kt·rym poweŦmie informacjň o zaistnieniu okolicznoŜci wskazanej 

w ppkt 1.  

3. Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa poprzez zamieszczenie 

stosownego ogğoszenia na stronie www.gandalf-fundusz.pl, nie p·Ŧniej niŨ nastňpnego Dnia 

Roboczego po podjňciu decyzji. 

4. Fundusz wznowi zbywanie Jednostek Uczestnictwa w terminie 7 dni po Dniu Wyceny, w 

kt·rym wartoŜĺ aktyw·w netto Funduszu zmniejszy siň poniŨej 150 000 000 PLN bŃdŦ 

sytuacja rynkowa uzasadnia wznowienie zbywania. Fundusz niezwğocznie poinformuje o 

wznowieniu zbywania Jednostek Uczestnictwa poprzez zamieszczenie stosownego ogğoszenia 

na stronie www.gandalf-fundusz.pl. 

5. Fundusz niezwğocznie zwraca Ŝrodki pieniňŨne otrzymane od dnia, w kt·rym nastŃpiğo 
zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa (wğŃczajŃc ten dzieŒ) do dnia wznowienia 

zbywania Jednostek Uczestnictwa (wğŃczajŃc ten dzieŒ). 

6. Zwrot Ŝrodk·w pieniňŨnych wpğaconych przez Uczestnik·w jest r·wnoznaczny z anulowaniem 
zleceŒ nabycia Jednostek Uczestnictwa. 

 

8. OkreŜlenie rynk·w, na kt·rych sŃ zbywane Jednostki Uczestnictwa 

Jednostki Uczestnictwa sŃ zbywane na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. 

 

9. Opis polityki inwestycyjnej Funduszu 
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9.1. Wskazanie gğ·wnych kategorii lokat Funduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujŃcych 

specyfikň Funduszu oraz, jeŨeli Fundusz lokuje Aktywa gğ·wnie w lokaty inne niŨ papiery 

wartoŜciowe lub Instrumenty Rynku PieniňŨnego ï wyraŦne wskazanie tej cechy 

1. Fundusz moŨe lokowaĺ swoje Aktywa z zachowaniem zasad i ograniczeŒ inwestycyjnych 

okreŜlonych dla funduszu inwestycyjnego zamkniňtego w: 

a. Papiery WartoŜciowe, 

b. wierzytelnoŜci, z wyjŃtkiem wierzytelnoŜci wobec os·b fizycznych,  

c. waluty, 

d. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, 

e. prawa majŃtkowe, kt·rych cena zaleŨy bezpoŜrednio lub poŜrednio od oznaczonych 

co do gatunku rzeczy, okreŜlonych rodzaj·w energii, miernik·w i limit·w wielkoŜci 

produkcji, dopuszczone do obrotu na gieğdach towarowych, 

f.  Instrumenty Rynku PieniňŨnego,  

- pod warunkiem, Ũe sŃ zbywalne,  

g. jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, a 

takŨe tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 

majŃce siedzibň za granicŃ,  

h. depozyty bankowe. 

2. Z uwagi na realizacjň polityki aktywnego zarzŃdzania, o kt·rej mowa w art. 17 ust. 2 Statutu, 

kaŨda z lokat, o kt·rych mowa w ust. 1 lit. a) ï h) moŨe stanowiĺ od  0% do 100% wartoŜci 

Aktyw·w Funduszu. 

3. Papiery WartoŜciowe lub Instrumenty Rynku PieniňŨnego wyemitowane przez jeden podmiot, 

wierzytelnoŜci wobec tego podmiotu i udziağy w tym podmiocie nie mogŃ stanowiĺ, z 

zastrzeŨeniem ppkt 4, ğŃcznie wiňcej niŨ 20% wartoŜci Aktyw·w Funduszu. 

4. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogŃ stanowiĺ wiňcej niŨ 25 % 

wartoŜci Aktyw·w Funduszu.   

5. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogŃ 

stanowiĺ wiňcej niŨ 20% wartoŜci Aktyw·w Funduszu. 

6. Waluta obca jednego paŒstwa oraz euro nie moŨe stanowiĺ wiňcej niŨ 20% wartoŜci Aktyw·w 

Funduszu. 

7.  OgraniczeŒ, o kt·rych mowa w ppkt 3, nie stosuje siň do Papier·w WartoŜciowych 

emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, paŒstwa 

naleŨŃce do OECD oraz miňdzynarodowe instytucje finansowe, kt·rych czğonkiem jest 

Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z paŒstw naleŨŃcych do OECD.  

8. Fundusz moŨe lokowaĺ nie wiňcej niŨ 50 % wartoŜci Aktyw·w Funduszu w jednostki 

uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuğy 

uczestnictwa emitowane przez jednŃ instytucjň wsp·lnego inwestowania, majŃcŃ siedzibň za 

granicŃ. 

9.2. Opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Funduszu 

1. Lokat, o kt·rych mowa w pkt 9.1 ppkt 1 dokonuje siň w oparciu o: 

a. w przypadku akcji, praw do akcji, praw poboru, warrant·w subskrypcyjnych: ocenň 
koniunktury i perspektyw sektora lub branŨy, w kt·rej dziağa emitent, ocenň pozycji 

konkurencyjnej emitenta, analizň technicznŃ cen akcji lub praw poboru, ocenň moŨliwoŜci 

osiŃgniňcia stopy zwrotu istotnie przewyŨszajŃcej stopň inflacji w dğugim okresie, ocenň 

sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, w tym bieŨŃcego i prognozowanego poziomu 

st·p procentowych, aktualnego i oczekiwanego poziomu inflacji i wzrostu gospodarczego, 
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ocenň sytuacji ekonomiczno ï finansowej, w szczeg·lnoŜci w stosunku do innych 

emitent·w o tym samym ratingu, 

b. w przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych i Instrument·w Rynku PieniňŨnego: 

ocenň  ryzyka i zdolnoŜci kredytowej emitenta (analiza fundamentalna), technicznŃ ocenň 

perspektyw wzrostu wartoŜci lokat (analiza techniczna), ocenň sytuacji 

makroekonomicznej w kraju i na Ŝwiecie (analiza miňdzynarodowa), speğnienie zasad 

dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczeŒ inwestycyjnych, 

c. w przypadku wierzytelnoŜci: ocenň rodzaju wierzytelnoŜci, z uwzglňdnieniem tytuğu z 
jakiego wierzytelnoŜĺ powstağa i rodzaju dğuŨnika, terminu wymagalnoŜci, moŨliwoŜciŃ 

windykacji naleŨnoŜci, rodzajem i poziomem zabezpieczeŒ, wartoŜciŃ wierzytelnoŜci i 

pğynnoŜciŃ lokaty, 

d. w przypadku walut obcych i depozyt·w: moŨliwŃ do uzyskania rentownoŜĺ przy 
zachowaniu bezpieczeŒstwa lokaty, w przypadku depozyt·w r·wnieŨ o ocenň wysokoŜci 

oprocentowania depozytu w stosunku do czasu jej trwania, 

e. w przypadku Instrument·w Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrument·w 
Pochodnych ï zasady zostağy okreŜlone w art. 20 Statutu, 

f. w przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikat·w inwestycyjnych funduszy 

inwestycyjnych, a takŨe tytuğ·w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp·lnego 

inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ: ocenň wynik·w funduszy inwestycyjnych i 

instytucji wsp·lnego inwestowania, realizowanej w oparciu o wskaŦniki sğuŨŃce do 

analizy wynik·w, ocenň stopnia ryzyka braku pğynnoŜci lokaty w jednostki uczestnictwa 

lub certyfikaty inwestycyjne, poziom opğat pobieranych od uczestnik·w funduszu. 

2. Udziağ procentowy akcji, dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, tytuğ·w uczestnictwa i 

Instrument·w Pochodnych w Aktywach Funduszu bňdzie ulegağ zmianie w zaleŨnoŜci od 

oceny potencjağu wzrostowego poszczeg·lnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami 

branymi pod uwagň przy ocenie potencjağu wzrostowego poszczeg·lnych kategorii lokat sŃ: 

obecny i prognozowany poziom rynkowych st·p procentowych i inflacji, tempo wzrostu 

gospodarczego, dynamika wzrostu zysk·w sp·ğek gieğdowych, wskaŦniki wyceny rynkowej 

sp·ğek, zapotrzebowanie na surowce gospodarki Ŝwiatowej z uwzglňdnieniem stanu ich 

zapas·w oraz wpğyw powyŨszych czynnik·w na sytuacje w poszczeg·lnych krajach i 

regionach Ŝwiata, ocena sektor·w i branŨ. 

3. PodejmujŃc decyzjň o stopniu zaangaŨowania w poszczeg·lne rodzaje lokat, Fundusz 

uwzglňdnia r·wnieŨ sytuacjň makroekonomicznŃ w kraju i na Ŝwiecie oraz ryzyko pğynnoŜci 

instrumentu. 

4. Przy podejmowaniu decyzji kupna czy sprzedaŨy uwzglňdnia siň takŨe analizň technicznŃ, 

fundamentalnŃ i portfelowŃ. 

9.3. JeŨeli Fundusz odzwierciedla skğad uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w 

wartoŜciowych ï wskazanie tego indeksu, rynku, kt·rego indeks dotyczy, oraz stopnia 

odzwierciedlenia indeksu przez Fundusz 

Nie ma zastosowania, Fundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych 

papier·w wartoŜciowych.  

9.4. JeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Funduszu moŨe siň 

charakteryzowaĺ duŨŃ zmiennoŜciŃ wynikajŃcŃ ze skğadu portfela lub z przyjňtej techniki 

zarzŃdzania portfelem ï wyraŦne wskazanie tej cechy 

Ze wzglňdu na przyjňtŃ politykň inwestycyjnŃ WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego 

Funduszu moŨe charakteryzowaĺ siň duŨymi wahaniami, jednakŨe ZarzŃdzajŃcy doğoŨŃ 

wszelkich staraŒ w celu minimalizacji wahaŒ, a w szczeg·lnoŜci spadk·w wartoŜci Jednostki 

Uczestnictwa. 
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9.5. JeŨeli Fundusz moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 

w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ï wskazanie tej informacji wraz z 

okreŜleniem wpğywu zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sŃ 

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ 

inwestycyjnŃ 

1. Umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, mogŃ byĺ zawierane zar·wno w celu ograniczenia ryzyka 

inwestycyjnego, w transakcjach arbitraŨowych jak i w celu zapewnienia sprawnego 

zarzŃdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu. 

2. Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocŃ Instrument·w Pochodnych 

ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest niekorzystna zmiana kurs·w instrument·w bazowych 

ï zabezpieczenie to moŨe jednak zniwelowaĺ ewentualne zyski z lokaty w instrumenty 

bazowe. 

3. Wykorzystywanie Instrument·w Pochodnych do cel·w inwestycyjnych wiŃŨe siň z 

wystňpowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla instrument·w bazowych (ryzyka 

rynkowe zostağy opisane w pkt. 10 poniŨej). Nieudane transakcje mogŃ mieĺ niekorzystny 

wpğyw na wyniki inwestycyjne Funduszu, a tym samym wpğywaĺ na spadki wartoŜci 

Jednostek Uczestnictwa. Istotnym aspektem ryzyka w przypadku takich transakcji jest 

ponadto ryzyko dŦwigni finansowej (opisane w pkt. 10). 

4. Stosowanie Instrument·w Pochodnych w transakcjach arbitraŨowych wiŃŨe siň z 

ograniczonym ryzykiem, poniewaŨ ze swej natury transakcje arbitraŨowe to takie, kt·re 

umoŨliwiajŃ osiŃgniňcie zysk·w przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. 

5. Umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 

Instrumenty Pochodne, mogŃ zwiňkszaĺ ryzyko inwestycyjne, w zwiŃzku z istniejŃcymi, 

nastňpujŃcymi czynnikami ryzyka: 

a. ryzyko niedopasowania Instrumentu Pochodnego do celu inwestycyjnego majŃcego za 

przedmiot Instrument Pochodny ï w przypadku strategii zabezpieczajŃcej: ryzyko 

zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia Aktyw·w 

Funduszu, polegajŃce na niewğaŜciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub 

braku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na 

zabezpieczonej transakcji, 

b. ryzyko rynkowe zwiŃzane ze zmiennoŜciŃ notowaŒ Instrument·w Pochodnych - znaczne 

zaangaŨowanie Funduszu w Instrumenty Pochodne powoduje, Ũe ryzyko to jest wysokie. 

Fundusz ogranicza je poprzez odpowiedniŃ dywersyfikacjň portfela, 

c. ryzyko pğynnoŜci Instrument·w Pochodnych ï Fundusz ogranicza ryzyko pğynnoŜci 

poprzez lokowanie aktyw·w przede wszystkim na rynkach Instrument·w Pochodnych 

charakteryzujŃcych siň duŨŃ pğynnoŜciŃ, 

d. w przypadku Instrument·w Pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest stopa 

procentowa (np. transakcje typu swap, umowy opcji, transakcje forward i futures) ï 

ryzyko zmiennoŜci stopy procentowej, 

e. w przypadku Instrument·w Pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta 

(np. opcje walutowe, transakcje forward, futures) ï ryzyko kurs·w walut i stopy 

procentowej,  

f. w przypadku Instrument·w Pochodnych, opartych na ryzyku kredytowym emitent·w ï 

ryzyko zmiennoŜci stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennoŜci spreadu, tj. ryzyko 

zmiennoŜci stosunku oprocentowania obligacji emitowanych przez paŒstwa do 

oprocentowania obligacji emitowanych przez podmioty prywatne, 
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g. ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem Instrument·w Pochodnych opartych na papierach 
wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe to powodowaĺ odchylenie zwrot·w z 

Jednostek Uczestnictwa w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia, 

h. w przypadku Niewystandaryzowanych Instrument·w Pochodnych: ryzyko kontrahenta ï 

ryzyko niewywiŃzania siň z warunk·w umowy przez kontrpartnera 

9.6. JeŨeli udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa Funduszu ï wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 

Nie ma zastosowania, nie udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu  odkupienia 

Jednostek Uczestnictwa Funduszu. 

10. Opis ryzyka zwiŃzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Funduszu, w tym 
ryzyka zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Funduszu 

10.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Funduszu, z 

uwzglňdnieniem strategii zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych 

w odniesieniu do inwestycji na okreŜlonym obszarze geograficznym, w okreŜlonej branŨy 

lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreŜlonej kategorii lokat, albo w celu 

odzwierciedlenia indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 

Ryzyko rynkowe: 

Ryzyko wynikajŃce z faktu, Ũe ceny papier·w wartoŜciowych na gieğdzie, lub rynku na kt·rym sŃ 

notowane, w wiňkszym lub mniejszym stopniu podlegajŃ zmianom w zaleŨnoŜci od og·lnej 

sytuacji na rynku, czyli od stanu koniunktury gieğdowej. Pogorszenie siň koniunktury gieğdowej 

bŃdŦ rozw·j koniunktury niezgodnie z przyjňtymi zağoŨeniami moŨe prowadziĺ do niekorzystnych 

zmian cen wiňkszoŜci notowanych papier·w wartoŜciowych, co z kolei moŨe wpğywaĺ na spadki 

wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

Ryzyko oceny koniunktury rynkowej: 

Z uwagi na fakt, iŨ Fundusz zamierza zabezpieczaĺ Uczestnik·w przed efektami zmiany 

koniunktury rynkowej, istnieje moŨliwoŜĺ niewğaŜciwej oceny, przez zarzŃdzajŃcych, bieŨŃcej i 

nadchodzŃcej sytuacji na rynku,  

Ryzyko kredytowe; 

Ryzyko niewypğacalnoŜci emitent·w zwiŃzane z trwağŃ lub czasowŃ utratŃ przez emitent·w 

zdolnoŜci do wywiŃzywania siň z zaciŃgniňtych zobowiŃzaŒ, w tym r·wnieŨ z trwağŃ lub czasowŃ 

niemoŨnoŜciŃ zapğaty odsetek od zobowiŃzaŒ. Sytuacja taka moŨe mieĺ miejsce w nastňpstwie 

pogorszenia siň kondycji finansowej emitenta spowodowanego zar·wno przez czynniki 

wewnňtrzne emitenta, jak i uwarunkowania zewnňtrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie 

prawne itp.). Pogorszenie siň kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w 

spadku cen dğuŨnych papier·w wartoŜciowych wyemitowanych przez ten podmiot. 

W skğad tej kategorii ryzyka wchodzi r·wnieŨ ryzyko zwiŃzane z obniŨeniem ratingu kredytowego 

emitenta przez agencjň ratingowŃ i wynikajŃcy z niego spadek cen dğuŨnych papier·w 

wartoŜciowych bňdŃcy nastňpstwem wymaganej przez inwestor·w wyŨszej premii za ryzyko. 

Pogorszenie siň kondycji finansowej emitent·w papier·w wartoŜciowych wchodzŃcych w skğad 

lokat Funduszu, lub obniŨenie ratingu dla tych papier·w lub emitent·w moŨe w efekcie powadziĺ 

do spadk·w wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

Ryzyko rozliczenia: 

Ryzyko wynikajŃce z moŨliwoŜci nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji 

dotyczŃcych skğadnik·w portfela inwestycyjnego Funduszu. Nieterminowe rozliczenie lub brak 

rozliczenia transakcji moŨe w przypadku negatywnego zachowania siň cen papier·w 

wartoŜciowych wpğywaĺ na wahania oraz spadki wartoŜci Jednostki Uczestnictwa. Dodatkowo, 

nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczeŒ transakcji moŨe powodowaĺ koniecznoŜĺ poniesienia 

przez Fundusz kar umownych wynikajŃcych z zawartych przez Fundusz um·w. 
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Ryzyko pğynnoŜci: 

W przypadku czňŜci papier·w wartoŜciowych niskie obroty na gieğdzie lub rynku, na kt·rym 

dokonywany jest obr·t tymi papierami, uniemoŨliwiajŃ dokonanie zakupu lub sprzedaŨy duŨego 

pakietu papier·w wartoŜciowych w kr·tkim czasie bez znacznego wpğywu na cenň. Ma to 

szczeg·lnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk 

makroekonomicznych lub dotyczŃcych czynnik·w okreŜlajŃcych atrakcyjnoŜĺ inwestycyjnŃ 

danego emitenta lub konkretnego papieru wartoŜciowego. Sytuacja ograniczonej pğynnoŜci 

poszczeg·lnych papier·w wartoŜciowych wchodzŃcych w skğad portfela inwestycyjnego Funduszu 

moŨe negatywnie wpğywaĺ na ich ceny, co z kolei moŨe prowadziĺ do wahaŒ i spadk·w wartoŜci 

Jednostek Uczestnictwa. Ryzyko pğynnoŜci lokat jest szczeg·lnie duŨe w przypadku dokonywania 

lokat w inne niŨ zdematerializowane Papiery WartoŜciowe oraz w Niewystandaryzowane 

Instrumenty Pochodne. Fundusz bňdzie realizowağ politykň ograniczania  ryzyka pğynnoŜci poprzez 

odpowiedniŃ dywersyfikacjň, dob·r instrument·w oraz moŨliwoŜĺ wstrzymania dalszej sprzedaŨy 

Jednostek Uczestnictwa. 

Ryzyko walutowe: 

W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a takŨe inwestycji 

w papiery wartoŜciowe denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest 

poziom kurs·w walutowych. Wahania kursu zğotego wzglňdem walut obcych mogŃ przekğadaĺ siň 

na wahania wyraŨonych w zğotych cen takich papier·w wartoŜciowych, co z kolei moŨe prowadziĺ 

do wahaŒ oraz spadk·w wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

Dodatkowo, poziom kurs·w walutowych, jako jeden z gğ·wnych parametr·w 

makroekonomicznych, moŨe wpğywaĺ na atrakcyjnoŜĺ inwestycyjnŃ oraz ceny krajowych 

papier·w wartoŜciowych, szczeg·lnie w przypadku gwağtownych zmian kurs·w walutowych. 

W·wczas zmiany cen papier·w wartoŜciowych na gieğdzie, lub rynku na kt·rym sŃ notowane, 

mogŃ wpğywaĺ na wahania oraz spadki wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

Ryzyko zwiŃzane z koncentracjŃ aktyw·w lub rynk·w: 

Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ zaistnienia sytuacji, w kt·rej lokaty Funduszu bňdŃ 

skoncentrowane na okreŜlonym rynku lub okreŜlonym segmencie rynku lub w okreŜlonym 

sektorze. W·wczas niekorzystne zdarzenia majŃce negatywny wpğyw na dany rynek, segment 

rynku lub sektor mogŃ w znaczŃcym stopniu wpğywaĺ na wahania i wartoŜĺ Jednostek 

Uczestnictwa. 

Ryzyko regulacji prawnych: 

Jednym z najwaŨniejszych element·w prowadzenia dziağalnoŜci gospodarczej jest otoczenie 

prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie 

obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartoŜciowymi) mogŃ negatywnie wpğywaĺ 

na emitent·w papier·w wartoŜciowych oraz na atrakcyjnoŜĺ inwestycyjnŃ instrument·w 

finansowych, w tym dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, a tym samym na ich ceny. MoŨe to 

powodowaĺ wahania oraz spadki cen Jednostek Uczestnictwa. NaleŨy przy tym podkreŜliĺ, Ũe 

zmiany w systemie prawnym mogŃ mieĺ charakter nagğego i znaczŃcego pogorszenia parametr·w 

gospodarczych, przyczyniajŃc siň do gwağtownych ruch·w cen papier·w wartoŜciowych na 

gieğdzie lub na rynku, na kt·rym sŃ notowane. 

Ryzyko miňdzynarodowe: 

Fundusz, inwestujŃc na rynkach w r·Ũnych czňŜciach Ŝwiata jest naraŨony na ryzyko zmian 

koniunktury gospodarczej w krajach w kt·rych dokonano lokat funduszu. Czynniki te mogŃ 

powodowaĺ wahania oraz spadki cen Jednostek Uczestnictwa. 

Ryzyko wyceny: 

Ryzyko to wynika z faktu stosowania przez Fundusz do wyceny lokat nie notowanych na 

Aktywnym Rynku modeli wyceny dedykowanych do poszczeg·lnych kategorii lokat (papiery 

dğuŨne, akcje, instrumenty pochodne). MoŨe siň zdarzyĺ, Ũe z uwagi na konstrukcjň modeli oraz 
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rodzaj zastosowanych do modeli danych wejŜciowych rzeczywista cena moŨliwa do osiŃgniňcia na 

rynku w przypadku sprzedaŨy takich papier·w wartoŜciowych bňdzie niŨsza niŨ wycena 

modelowa, co wpğywaĺ bňdzie na spadek wartoŜci Jednostki Uczestnictwa. 

Ryzyko kontrpartner·w: 

Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ niewywiŃzania siň kontrpartner·w Funduszu ze zobowiŃzaŒ 

wynikajŃcych z zawieranych przez Fundusz um·w. Ryzyko takie wystňpuje w szczeg·lnoŜci na 

rynku miňdzybankowym, na kt·rym Fundusz moŨe zawieraĺ transakcje z terminem realizacji 

znaczŃco p·Ŧniejszym od daty zawarcia transakcji.  

Ryzyko dŦwigni finansowej: 

Mechanizm dŦwigni finansowej polega na poŨyczaniu kapitağu w celu jego dalszej inwestycji. 

Powodem stosowania dŦwigni finansowej jest dŃŨenie do zwielokrotnienia zysk·w, jednakŨe w 

przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie dŦwigni finansowej moŨe prowadziĺ do 

zwielokrotnienia strat w por·wnaniu do inwestycji, kt·re nie korzystajŃ z tego mechanizmu. 

Ryzyko zwiŃzane z przechowywaniem Aktyw·w 

Zgodnie z UstawŃ do prowadzenia rejestru Aktyw·w Funduszu zobowiŃzany jest niezaleŨny od 

Towarzystwa, speğniajŃcy wymagania wymienione w art. 71 i art. 73 Ustawy oraz wskazany w 

Statucie podmiot. Nie moŨna wykluczyĺ, Ũe bğŃd Depozytariusza lub inne zdarzenie zwiŃzane z 

przechowywaniem Aktyw·w, na kt·re Fundusz nie ma wpğywu, moŨe oddziağywaĺ negatywnie na 

wartoŜĺ Aktyw·w Funduszu.  

Ryzyko zwiŃzane z kr·tkŃ sprzedaŨŃ Papier·w WartoŜciowych: 

Kr·tka sprzedaŨ jest specyficznym rodzajem transakcji umoŨliwiajŃcym wykorzystanie spadk·w 

cen Papier·w WartoŜciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, Ũe sprzedaje siň uprzednio 

poŨyczone Papiery WartoŜciowe. Zamkniňcie pozycji polega na tym, Ũe Papiery WartoŜciowe 

nabywa siň, a nastňpnie zwraca podmiotowi, od kt·rego zostağy poŨyczone. Transakcja przynosi 

zysk, jeŨeli Papiery WartoŜciowe bňdŃce przedmiotem kr·tkiej sprzedaŨy zostağy odkupione po 

cenie niŨszej od ceny, po kt·rej zostağy wczeŜniej sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja 

przynosi stratň. 

Z transakcjami kr·tkiej sprzedaŨy moŨe wiŃzaĺ siň ryzyko polegajŃce na tym, Ũe podmiot, od 

kt·rego Papiery WartoŜciowe zostağy poŨyczone moŨe zaŨŃdaĺ ich zwrotu (jeŨeli umowa poŨyczki 

zawarta z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajŃc tym samym Fundusz do zamkniňcia pozycji w 

niekorzystnym momencie, co moŨe mieĺ negatywny wpğyw na stopň zwrotu z takiej lokaty, a tym 

samym na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa. 

Dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z kr·tkŃ sprzedaŨŃ, w art. 21 ust. 8 Statutu 

przewidziano nastňpujŃce limity inwestycyjne: 

- ğŃczna wartoŜĺ wszystkich Papier·w WartoŜciowych bňdŃcych przedmiotem kr·tkiej 

sprzedaŨy nie bňdzie przekraczaĺ 100% wartoŜci Aktyw·w Funduszu; 

- ğŃczna wartoŜĺ Papier·w WartoŜciowych jednego emitenta bňdŃcych przedmiotem kr·tkiej 

sprzedaŨy nie bňdzie przekraczaĺ 20% wartoŜci Aktyw·w Funduszu. 

Ryzyko rynku towarowego: 

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie czňŜci Aktyw·w Funduszu na rynkach 

towarowych za poŜrednictwem Towarowych Instrument·w Pochodnych. Zmiany cen Towarowych 

Instrument·w Pochodnych zaleŨŃ od zmian cen towar·w gieğdowych (np. noŜniki energii, metale) 

stanowiŃcych Bazň danego Towarowego Instrumentu Pochodnego. Ceny rynkowe towar·w 

gieğdowych mogŃ podlegaĺ znaczŃcym wahaniom zar·wno z powod·w fundamentalnych (zmiany 

przewidywanego popytu na dany towar, jego podaŨy, globalnego poziomu zapas·w itp.), jak i z 

przyczyn o charakterze technicznym (np. aktywnoŜĺ spekulacyjna). Niekorzystne zachowanie siň 
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cen towar·w bňdŃcych przedmiotem lokat Funduszu oznacza moŨliwoŜĺ poniesienia straty przez 

Fundusz. Ponadto z inwestycjami Funduszu na rynkach towarowych wiŃŨe siň r·wnieŨ ryzyko 

charakterystyczne dla Instrument·w Pochodnych, opisane w punkcie 9.5. 

Ryzyko zwiŃzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne 

funduszy inwestycyjnych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz 

tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za 

granicŃ: 

Polityka inwestycyjna dopuszcza moŨliwoŜĺ lokowania Ŝrodk·w Funduszu w jednostki 

uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majŃcych siedzibň na terytorium 

Rzeczpospolitej Polskiej oraz tytuğy emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce 

siedzibň za granicŃ. NajwaŨniejszym aspektem ryzyka zwiŃzanym z takimi inwestycjami jest 

ryzyko inwestycyjne portfela lokat tych instytucji. W zaleŨnoŜci od przyjňtej przez takie instytucje 

polityki inwestycyjnej, ryzyko to moŨe obejmowaĺ wszystkie bŃdŦ czňŜĺ czynnik·w ryzyka 

wymienionych w niniejszym rozdziale. 

Ryzyko inwestycji w akcje: 

a) Ryzyko makroekonomiczne 

AtrakcyjnoŜĺ inwestycyjna instrument·w finansowych i papier·w wartoŜciowych, w tym dğuŨnych 

papier·w wartoŜciowych, jest uzaleŨniona od wielu parametr·w makroekonomicznych, takich jak 

m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego, poziom 

deficytu na rachunku bieŨŃcym, poziom bezrobocia, poziom kurs·w walutowych. Zmiany 

poszczeg·lnych parametr·w makroekonomicznych mogŃ negatywnie wpğywaĺ na atrakcyjnoŜĺ 

inwestycyjnŃ poszczeg·lnych papier·w wartoŜciowych, a tym samym na ich ceny. MoŨe to 

powodowaĺ wahania oraz spadki wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

b) Ryzyko niedopuszczenia walor·w do notowaŒ gieğdowych 

Emitenci lub wprowadzajŃcy papiery wartoŜciowe do publicznego obrotu z reguğy dŃŨŃ r·wnieŨ do 

tego, aby ich walory byğy notowane na rynku regulowanym, co z kolei wymaga speğnienia wielu 

kryteri·w. MoŨe siň zdarzyĺ, Ũe czňŜĺ takich kryteri·w nie zostanie speğniona, w zwiŃzku z czym 

papiery wartoŜciowe nie bňdŃ mogğy byĺ notowane na rynku, co w znacznym stopniu ograniczy ich 

pğynnoŜĺ (vide ryzyko pğynnoŜci). 

c) Ryzyko pğynnoŜci inwestycji na rynku pierwotnym 

Ryzyko zwiŃzane z faktem braku moŨliwoŜci sprzedania walor·w w okresie pomiňdzy inwestycjŃ 

w papiery wartoŜciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na gieğdzie 

papier·w wartoŜciowych, kt·ry moŨe trwaĺ kilka miesiňcy. Jest to szczeg·lnie waŨne w 

przypadku, gdy w tym okresie nastŃpiŃ zdarzenia niekorzystne z punktu widzenia atrakcyjnoŜci 

inwestycyjnej tych papier·w wartoŜciowych. Ograniczona pğynnoŜĺ w okresie pomiňdzy 

inwestycjŃ w papiery wartoŜciowe na rynku pierwotnym a momentem pierwszego notowania na 

gieğdzie papier·w wartoŜciowych, szczeg·lnie wobec pogorszenia siň atrakcyjnoŜci inwestycyjnej 

papier·w wartoŜciowych moŨe prowadziĺ do spadk·w ceny tych papier·w wartoŜciowych a w 

konsekwencji do wahaŒ i spadk·w wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

d) Ryzyko ceny pierwszego notowania 

Ryzyko wynikajŃce z faktu braku ograniczeŒ, dotyczŃcych wielkoŜci procentowej zmiany ceny 

pierwszego notowania na gieğdzie papier·w wartoŜciowych wzglňdem ceny z rynku pierwotnego. 

Oznacza to, Ũe cena pierwszego notowania moŨe znacznie r·Ũniĺ siň na niekorzyŜĺ od ceny 

pğaconej przez inwestor·w za dane papiery na rynku pierwotnym, szczeg·lnie w przypadku 

zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekorzystnych zjawisk z punktu widzenia atrakcyjnoŜci 

inwestycyjnej danego papieru wartoŜciowego bŃdŦ jego emitenta. 

e) Ryzyko specyficzne sp·ğki  

Ryzyko zwiŃzane jest z konkretnymi sp·ğkami, w kt·rych akcje Fundusz inwestuje. Na ryzyko 

specyficzne sp·ğki skğadajŃ siň wszystkie czynniki zewnňtrznego i wewnňtrznego otoczenia sp·ğki 
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w tym miňdzy innymi perspektywy branŨy, w kt·rej dziağa, pozycji rynkowej sp·ğki, przyjňtej 

strategii dziağania, jakoŜci kadry menedŨerskiej, sytuacji finansowej. 

f) Ryzyko branŨowe 

Ryzyko polega na tym, Ũe podmioty dziağajŃce w tej samej branŨy podlegajŃ dziağaniu tych samych 

siğ rynkowych. Zmiany w strukturze branŨy oddziağujŃ, zatem w r·Ũnym stopniu, ale na wszystkie 

podmioty w niej dziağajŃce. Do zagroŨeŒ naleŨŃ zmiany w podaŨy i popycie na dobra i usğugi 

wytwarzane przez danŃ branŨň, wzrost siğy przetargowej dostawc·w lub odbiorc·w, wejŜcie 

nowych podmiot·w na rynek, zmiany technologiczne a takŨe intensyfikacja konkurencji w ramach 

samej branŨy. Celem ograniczania ryzyka branŨowego Fundusz dokonuje rozproszenia inwestycji 

w sp·ğki z r·Ũnych branŨ. 

g) Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory 

Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ zaistnienia sytuacji, w kt·rej lokaty Funduszu bňdŃ 

skoncentrowane na okreŜlonym rynku lub okreŜlonym segmencie rynku lub w okreŜlonym 

sektorze. W·wczas niekorzystne zdarzenia majŃce negatywny wpğyw na dany rynek, segment 

rynku lub sektor mogŃ w znaczŃcym stopniu wpğywaĺ na wahania i wartoŜĺ Jednostek 

Uczestnictwa. 

Ryzyko inwestycji w dğuŨne papiery wartoŜciowe: 

a) Ryzyko st·p procentowych  

Jednym z najwaŨniejszych czynnik·w ksztağtujŃcych poziom cen dğuŨnych papier·w 

wartoŜciowych jest poziom st·p procentowych. Zmiany w poziomie rynkowych st·p 

procentowych, majŃce miejsce m.in. w nastňpstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, 

mogŃ powodowaĺ znaczŃce zmiany w wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. NaleŨy podkreŜliĺ, Ũe 

zwiŃzek cen dğuŨnych papier·w wartoŜciowych z poziomem st·p procentowych ma charakter 

zaleŨnoŜci odwrotnie proporcjonalnej. 

b) Ryzyko kredytowe 

Ryzyko niewypğacalnoŜci emitent·w zwiŃzane z trwağŃ lub czasowŃ utratŃ przez emitent·w 

zdolnoŜci do wywiŃzywania siň z zaciŃgniňtych zobowiŃzaŒ, w tym r·wnieŨ z trwağŃ lub czasowŃ 

niemoŨnoŜciŃ zapğaty odsetek od zobowiŃzaŒ. Sytuacja taka moŨe mieĺ miejsce w nastňpstwie 

pogorszenia siň kondycji finansowej emitenta spowodowanego zar·wno przez czynniki 

wewnňtrzne emitenta, jak i uwarunkowania zewnňtrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie 

prawne itp.). Pogorszenie siň kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w 

spadku cen dğuŨnych papier·w wartoŜciowych wyemitowanych przez ten podmiot. 

W skğad tej kategorii ryzyka wchodzi r·wnieŨ ryzyko zwiŃzane z obniŨeniem ratingu kredytowego 

emitenta przez agencjň ratingowŃ i wynikajŃcy z niego spadek cen dğuŨnych papier·w 

wartoŜciowych bňdŃcy nastňpstwem wymaganej przez inwestor·w wyŨszej premii za ryzyko. 

Pogorszenie siň kondycji finansowej emitent·w papier·w wartoŜciowych wchodzŃcych w skğad 

lokat Funduszu, lub obniŨenie ratingu dla tych papier·w lub emitent·w moŨe w efekcie prowadziĺ 

do spadk·w wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

Ryzyko zwiŃzane z zawieraniem um·w dotyczŃcych Instrument·w Pochodnych: 

Umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 

Instrumenty Pochodne, mogŃ byĺ zawierane zar·wno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, 

w transakcjach arbitraŨowych jak i w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem 

inwestycyjnym Funduszu. 

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocŃ Instrument·w Pochodnych 

ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest niekorzystna zmiana kurs·w instrument·w bazowych ï 

zabezpieczenie to moŨe jednak zniwelowaĺ ewentualne zyski z lokaty w instrumenty bazowe. 

Wykorzystywanie Instrument·w Pochodnych do cel·w inwestycyjnych wiŃŨe siň z 

wystňpowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla instrument·w bazowych, opisanego w 
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pkt. 10.1. Nieudane transakcje mogŃ mieĺ niekorzystny wpğyw na wyniki inwestycyjne Funduszu, 

a tym samym na wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa. Istotnym aspektem ryzyka w przypadku takich 

transakcji jest ponadto ryzyko dŦwigni finansowej, opisane w pkt. 10.1. 

Stosowanie Instrument·w Pochodnych w transakcjach arbitraŨowych wiŃŨe siň z ograniczonym 

ryzykiem, poniewaŨ ze swej natury transakcje arbitraŨowe to takie, kt·re umoŨliwiajŃ osiŃgniňcie 

zysk·w przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. 

Z inwestycjŃ w Instrumenty Pochodne jest ponadto zwiŃzane ryzyko niedopasowania wyceny 

instrumentu bazowego i Instrumentu Pochodnego, wystňpujŃce gğ·wnie w przypadku 

zabezpieczenia portfela inwestycyjnego i niedopasowania instrumentu bazowego i Instrumentu 

Pochodnego. Fundusz ogranicza ryzyko poprzez jak najlepsze dopasowanie instrumentu bazowego 

i Instrumentu Pochodnego.  

Umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 

Instrumenty Pochodne, mogŃ zwiňkszaĺ ryzyko inwestycyjne, w zwiŃzku z istniejŃcymi, 

nastňpujŃcymi czynnikami ryzyka: 

 

1) ryzyko niedopasowania Instrumentu Pochodnego do celu inwestycyjnego majŃcego za 

przedmiot Instrument Pochodny ï w przypadku strategii zabezpieczajŃcej: ryzyko zwiŃzane z 

wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia Aktyw·w Funduszu, polegajŃce 

na niewğaŜciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku dokğadnego dopasowania 

wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na zabezpieczonej transakcji, 

2) ryzyko rynkowe zwiŃzane ze zmiennoŜciŃ notowaŒ Instrument·w Pochodnych - znaczne 

zaangaŨowanie Funduszu w instrumenty pochodne powoduje, Ũe ryzyko to jest wysokie. 

Fundusz ogranicza je poprzez odpowiednia dywersyfikacje portfela, 

3) ryzyko pğynnoŜci Instrument·w Pochodnych ï Fundusz ogranicza ryzyko pğynnoŜci poprzez 

lokowanie aktyw·w przede wszystkim na rynkach Instrument·w Pochodnych 

charakteryzujŃcych sie duŨŃ pğynnoŜciŃ, 

4) w przypadku Instrument·w Pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest stopa 

procentowa (np. transakcje typu swap, umowy opcji, transakcje forward i futures) ï ryzyko 

zmiennoŜci stopy procentowej, 

5) w przypadku Instrument·w Pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. 

opcje walutowe, transakcje forward, futures) ï ryzyko kurs·w walut i stopy procentowej,   

6) w przypadku Instrument·w Pochodnych, opartych na ryzyku kredytowym emitent·w ï ryzyko 

zmiennoŜci stopy procentowej oraz tzw. ryzyko zmiennoŜci spreadu, tj. ryzyko zmiennoŜci 

stosunku oprocentowania obligacji emitowanych przez paŒstwa do oprocentowania obligacji 

emitowanych przez podmioty prywatne, 

7) ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem Instrument·w Pochodnych opartych na papierach 

wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe to powodowaĺ odchylenie zwrot·w z Jednostek 

Uczestnictwa w por·wnaniu ze zwrotem stopy odniesienia, 

8) w przypadku Niewystandaryzowanych Instrument·w Pochodnych: ryzyko kontrahenta ï ryzyko 

niewywiŃzania siň z warunk·w umowy przez kontrpartnera. 

10.2. Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z uczestnictwem w Funduszu 

1. Nie osiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa, z 

uwzglňdnieniem czynnik·w majŃcych wpğyw na poziom ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ 

Ryzyko nieosiŃgniňcia celu inwestycyjnego 

Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktyw·w Funduszu w okreŜlone w Statucie 

rodzaje lokat bňdzie dŃŨyğ do zrealizowania celu inwestycyjnego okreŜlonego w Statucie, przy 

czym jednak Fundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia tego celu. Uczestnik powinien mieĺ na uwadze, 
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Ũe Fundusz pomimo dokğadania najwyŨszej zawodowej starannoŜci moŨe nie osiŃgnŃĺ zakğadanego 

zwrotu z inwestycji. W szczeg·lnoŜci ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w 

Jednostki Uczestnictwa moŨe byĺ zwiŃzane z wymienionymi czynnikami ryzyka, z zawarciem 

przez Fundusz okreŜlonych um·w, ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz 

transakcji, a takŨe ryzyko zwiŃzane z udzielonymi gwarancjami. 

Ryzyko wyboru Funduszu niezgodnego z profilem inwestora 

Inwestorzy majŃ tendencjň do zawyŨania wğasnej tolerancji dla ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego 

z inwestycjami na rynkach finansowych. Zjawisko to wystňpuje, gğ·wnie w okresach hossy. 

Skutkiem tego moŨe byĺ podjňcie inwestycji niezgodnej z profilem inwestora, a co za tym idzie w 

okresach spadk·w cen papier·w wartoŜciowych na rynku kapitağowym podejmowanie decyzji o 

ŨŃdaniu odkupienia jednostek uczestnictwa przez Fundusz po cenie niŨszej niŨ zostağy zakupione 

bez wzglňdu na perspektywy rynkowe oraz pozostağy planowany termin inwestycji. 

2. WystŃpienia szczeg·lnych okolicznoŜci, na wystŃpienie kt·rych uczestnik Funduszu nie 

ma wpğywu lub ma ograniczony wpğyw 

Ryzyko regulacji prawnych, w szczeg·lnoŜci w zakresie prawa podatkowego 

Zasadniczy wpğyw tego czynnika ryzyka zostağ opisany w pkt 10.1. Dodatkowo naleŨy podkreŜliĺ, 

Ũe zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu gospodarczego oraz w systemie 

podatkowym, mogŃ niekorzystnie wpğywaĺ na inwestycje Uczestnik·w. W takim wypadku 

Uczestnik naraŨony jest na moŨliwoŜĺ ponoszenia dodatkowych obciŃŨeŒ, kt·re w spos·b 

znaczŃcy mogŃ negatywnie wpğywaĺ na realizowane przez Uczestnika stopy zwrotu z inwestycji w 

Jednostki Uczestnictwa. 

Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od 

os·b prawnych, Fundusz jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. 

Nie moŨna wykluczyĺ jednak opodatkowania dochod·w Funduszu w przyszğoŜci. Ewentualne 

wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu spowoduje obniŨenie osiŃganych przez 

uczestnik·w Funduszu st·p zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Funduszu. 

Ryzyko likwidacji Funduszu  

Ustawa dopuszcza moŨliwoŜĺ likwidacji Funduszu. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu jego 

Aktyw·w, ŜciŃgniňciu naleŨnoŜci Funduszu, zaspokojeniu wierzycieli i umorzeniu Jednostek 

Uczestnictwa przez wypğatň uzyskanych Ŝrodk·w pieniňŨnych Uczestnikom Funduszu, 

proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek Uczestnictwa.  

Ryzyko Przeksztağcenia Funduszu w Fundusz Inwestycyjny Otwarty 

Fundusz moŨe zostaĺ przeksztağcony w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenia Funduszu 

moŨe dokonaĺ Towarzystwo przez zmianň Statutu. Z przeksztağceniem Funduszu w fundusz 

inwestycyjny otwarty wiŃzağaby siň koniecznoŜĺ dostosowania zasad i ograniczeŒ inwestycyjnych, 

z uwzglňdnieniem kt·rych lokowane sŃ Aktywa Funduszu, do wymog·w okreŜlonych w Ustawie 

dla funduszu inwestycyjnego otwartego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa o 

przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. 

Ryzyko przejňcia zarzŃdzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy 

inwestycyjnych, towarzystwo to moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie Funduszem. Przejňcie zarzŃdzania 

wymaga zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i adres towarzystwa 

funduszy inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie 

wstňpuje w prawa i obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia w Ũycie zmian Statutu Funduszu. 

Ryzyko zmiany Depozytariusza 

Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie Depozytariusza lub podmiotu 

obsğugujŃcego Fundusz. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody KNF. 

Ryzyko inflacji  
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Zasadniczy wpğyw tego czynnika ryzyka zostağ opisany w 10.1. w akapicie dotyczŃcym ryzyka 

makroekonomicznego oraz st·p procentowych. Dodatkowo, z punktu widzenia Uczestnika naleŨy 

podkreŜliĺ, Ũe poziom inflacji ma zasadniczy wpğyw na wielkoŜĺ realnej stopy zwrotu z inwestycji 

w Jednostki Uczestnictwa. MoŨe siň zdarzyĺ, Ũe z uwagi na wysoki poziom inflacji realna stopa 

zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa okaŨe siň ujemna, mimo Ũe nominalna stopa zwrotu 

inwestycji w Jednostki Uczestnictwa bňdzie dodatnia. W zwiŃzku z tym Uczestnik naraŨony jest na 

ryzyko utraty realnej wartoŜci inwestycji. 

PoğŃczenie Funduszu z innym funduszem. 

Za zgodŃ KNF moŨe nastŃpiĺ poğŃczenie dw·ch funduszy inwestycyjnych otwartych zarzŃdzanych 

przez to samo towarzystwo. PoğŃczenie nastňpuje poprzez przeniesienie majŃtku funduszu 

przejmowanego do funduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu 

przejmowanego Jednostek Uczestnictwa funduszu przejmujŃcego w zamian za Jednostki 

Uczestnictwa funduszu przejmowanego. 

Zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu. 

Politykň inwestycyjnŃ Funduszu okreŜla Ustawa i Statut Funduszu. Polityka inwestycyjna moŨe 

ulec zmianie w szczeg·lnoŜci ze wzglňdu na koniecznoŜĺ dostosowania Statutu do zmieniajŃcych 

siň przepis·w prawa, praktyki rynkowej oraz wymagaŒ biznesowych. 

Ryzyko niewypğacalnoŜci gwaranta 

Nie dotyczy. 

 

11. OkreŜlenie profilu inwestora, z uwzglňdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu 
ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Funduszu 

ZamoŨni inwestorzy prywatni, gotowi zainwestowaĺ co najmniej r·wnowartoŜĺ 40 000 euro. 

 

Fundusz przeznaczony jest dla inwestor·w poszukujŃcych moŨliwoŜci osiŃgania ponadprzeciňtnych 

st·p zwrotu niezaleŨnie od koniunktury na krajowym rynku akcji, akceptujŃcych podwyŨszone ryzyko 

inwestycyjne. 

Inwestor powinien byĺ Ŝwiadom, Ũe inwestycje na rynku akcji, kt·rych miedzy innymi Fundusz 

bňdzie dokonywağ, historycznie przynosiğy w dğugich okresach najwyŨsze stopy zwrotu, jednak 

charakteryzowağy siň r·wnieŨ moŨliwoŜciŃ generowania strat w kr·tkim i Ŝrednim terminie. PoniewaŨ 

precyzyjne przewidzenie okres·w wzrost·w i spadk·w cen jest w powtarzalny spos·b  trudne do 

uzyskania, planowany termin utrzymania inwestycji powinien byĺ na tyle dğugi by m·c uwzglňdniaĺ 

peğne cykle gieğdowe hossy/bessy, na kt·re mogŃ skğadaĺ siň zar·wno spadki jak i wzrosty cen akcji. 

W praktyce oznacza to, Ũe minimalny planowany okres inwestycji powinien byĺ nie niŨszy niŨ piňĺ 

lat. 

 

ZarzŃdzajŃcy w zwiŃzku z powyŨszym bňdzie dŃŨyğ do ograniczania spadk·w wartoŜci Jednostki 

Uczestnictwa. MoŨe to powodowaĺ, Ũe w okresach silnych wzrost·w zyski bňdŃ niŨsze niŨ 

wynikağoby to z benchmark·w akcyjnych, ale za to bňdzie generowağ lepsze wyniki przy zğej 

koniunkturze. Do oceny efekt·w zarzŃdzania potrzebny jest wiňc przynajmniej peğny cykl 

(hossa/bessa) bŃdŦ kilka takich cykli. Spodziewany w takim horyzoncie czasu wynik powinien byĺ 

znaczŃco lepszy niŨ dla rynku. StŃd wskazywany minimalny okres inwestycji. 

 

12. Informacje na temat obowiŃzk·w podatkowych Funduszu i Uczestnik·w Funduszu, ze 
wskazaniem obowiŃzujŃcych przepis·w. 

12.1. ObowiŃzku podatkowe Funduszu 

Zgodnie z przepisami Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych (art. 6 ust. 1 pkt 10 

Ustawy) Fundusz jest zwolniony z podatku dochodowego od os·b prawnych. 

12.2. ObowiŃzki podatkowe Uczestnik·w Funduszu 
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1. Uczestnicy Funduszu bňdŃcy osobami fizycznymi: 

a. Zgodnie z przepisami Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych (art. 30a ust. 1 
pkt 5 niniejszej ustawy), dochody uzyskiwane przez osoby fizyczne w zwiŃzku z udziağem 

tych os·b w funduszach inwestycyjnych, dziağajŃcych na podstawie Ustawy, podlegajŃ 

opodatkowaniu zryczağtowanym podatkiem dochodowym w wysokoŜci stanowiŃcej 19% 

wypğacanej kwoty dochodu. Dochodem jest, przych·d pomniejszony o koszty jego 

uzyskania. Przychodem jest r·Ũnica pomiňdzy wpğacanŃ kwotŃ na nabycie Jednostek 

Uczestnictwa a wypğacanŃ kwotŃ (w zwiŃzku z dokonaniem odkupienia lub zamiany 

Jednostek Uczestnictwa). Dochodu nie pomniejsza siň o straty z tytuğu udziağu w 

Funduszu.  

b. Pğatnikiem podatku, o kt·rym mowa w lit a jest Fundusz, kt·ry przekazuje pobrany od 
Uczestnika podatek do wğaŜciwego urzňdu skarbowego.  

c. Dochody z udziağ·w w funduszach inwestycyjnych nie ğŃczŃ siň z dochodami 

(przychodami) z innych Ŧr·değ.  

d. Uczestnicy Funduszu bňdŃcy spadkobiercami, uiszczajŃ podatek zgodnie z przepisami 
ustawy z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadk·w i darowizn. 

2. Podatek dochodowy od os·b prawnych i jednostek organizacyjnych nie majŃcych osobowoŜci 
prawnej: 

a. Zgodnie z przepisami Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych (z art. 18 w 
zwiŃzku z art. 19 ust. 1 tej ustawy) Uczestnicy Funduszu bňdŃcy osobami prawnymi lub 

jednostkami organizacyjnymi niemajŃcymi osobowoŜci prawnej,  

b. podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu na zasadach og·lnych w przypadku uzyskania 
dochodu z tytuğu odkupienia jednostek uczestnictwa w wysokoŜci 19% podstawy 

opodatkowania. Zasad opisanych w zdaniu poprzednim nie stosuje siň do nastňpujŃcych 

sp·ğek:  

i. cywilnych;  

ii. jawnych; 

iii.  partnerskich; 

iv. komandytowych i komandytowo-akcyjnych. 

3. Szczeg·lne zasady opodatkowania os·b fizycznych, nie majŃcych miejsca zamieszkania lub 
pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz os·b prawnych, kt·re nie posiadajŃ 

siedziby na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej regulujŃ stosowne umowy miňdzynarodowe. 

4. ObowiŃzki podatkowe zaleŨŃ od indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca 

dokonywania inwestycji. W celu ustalenia obowiŃzk·w podatkowych zwiŃzanych z 

uczestnictwem w Funduszu naleŨy zasiňgaĺ informacji w Urzňdach Skarbowych lub u 

uprawnionych doradc·w podatkowych lub prawnych. 

 

13. Wskazanie dnia, godziny w tym dniu i miejsca, w kt·rym najp·Ŧniej jest publikowana 

WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa, ustalona w tym Dniu 

Wyceny, a takŨe miejsca publikowania ceny zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Funduszu 

WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa danej kategorii, a takŨe cena zbycia lub 

odkupienia Jednostek Uczestnictwa danej kategorii jest publikowana na stronie internetowej 

www.gandalf-fundusz.pl. Dniem wyceny jest kaŨdy wtorek jeŨeli dzieŒ ten jest Dniem Roboczym. W 

sytuacji gdyby wtorek nie byğ Dniem Roboczym lub byğ pierwszym Dniem Roboczym roku 

kalendarzowego, nastňpny DzieŒ Roboczy nastňpujŃcy po wtorku. 
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WartoŜĺ Aktyw·w Netto na Jednostkň Uczestnictwa danej kategorii ustalona w danym Dniu Wyceny 

jest publikowana nie p·Ŧniej niŨ o godzinie 23.30 nastňpnego Dnia Roboczego po Dniu Wyceny, z 

zastrzeŨeniem Ũe w przypadkach wystŃpienia zdarzenia niezaleŨnego od Towarzystwa i podmiot·w, 

za kt·rych dziağania Towarzystwo ponosi odpowiedzialnoŜĺ, a wpğywajŃcych na termin publikacji, 

publikacja WartoŜci Aktyw·w Netto na Jednostkň Uczestnictwa dokonywana jest niezwğocznie po 

ustaniu tego zdarzenia lub skutk·w tego zdarzenia. 

 

14. Metody i zasady dokonywania wyceny aktyw·w Funduszu oraz oŜwiadczenie podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaŒ finansowych o zgodnoŜci  metod i zasad wyceny 

aktyw·w funduszu opisanych w prospekcie  informacyjnym z przepisami dotyczŃcymi 

rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, a takŨe o zgodnoŜci i kompletnoŜci tych zasad z 

przyjňtŃ przez fundusz politykŃ inwestycyjnŃ 

1. Aktywa Funduszu wycenia siň, a zobowiŃzania ustala siň w Dniu Wyceny oraz na dzieŒ 

sporzŃdzenia sprawozdania finansowego. 

2. Ustalenia wartoŜci aktyw·w netto w danym Dniu Wyceny dokonuje siň wedğug stan·w i 
wartoŜci aktyw·w i zobowiŃzaŒ w tym Dniu Wyceny. 

3. WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu ustala siň pomniejszajŃc WartoŜĺ Aktyw·w Funduszu w 

danym Dniu Wyceny o jego zobowiŃzania w tym Dniu Wyceny. 

4. Ksiňgi rachunkowe Funduszu prowadzone sŃ w walucie polskiej. 

5. Fundusz wycenia aktywa i ustala zobowiŃzania w walucie polskiej. 

6. Aktywa oraz zobowiŃzania denominowane w walutach obcych wycenia siň lub ustala w 

walucie, w kt·rej sŃ notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sŃ notowane na 

Aktywnym Rynku ï w walucie, w kt·rej sŃ denominowane. 

7. Aktywa oraz zobowiŃzania, o kt·rych mowa w ppkt. 6 wykazuje siň w walucie, w kt·rej 

wyceniane sŃ aktywa i ustalane zobowiŃzania Funduszu, po przeliczeniu wedğug ostatniego 

dostňpnego Ŝredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

8. WartoŜĺ aktyw·w notowanych lub denominowanych w walutach, dla kt·rych Narodowy 

Bank Polski nie wylicza kursu, okreŜla siň w relacji do EURO.  

9. Dniem wprowadzenia do ksiŃg zmiany kapitağu wpğaconego albo kapitağu wypğaconego jest 
dzieŒ zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa przy zastosowaniu WartoŜci Aktyw·w 

Netto Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa. 

10. Na potrzeby okreŜlenia WartoŜci Aktyw·w Netto na Jednostkň Uczestnictwa w okreŜlonym 
Dniu Wyceny, nie uwzglňdnia siň zmian w kapitale wpğaconym oraz zmian kapitağu 

wypğaconego, zwiŃzanych z wpğatami lub wypğatami, ujmowanymi zgodnie z ppkt. 9. 

11. Nabyte skğadniki lokat ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych na dzieŒ ich nabycia lub 
objňcia wedğug ceny nabycia. 

12. Zysk lub stratň ze zbycia lokat, z zastrzeŨeniem ppkt. 25 - 28 wylicza siň metodŃ HIFO 

"najdroŨsze sprzedaje siň jako pierwsze", polegajŃcŃ na przypisaniu sprzedanym skğadnikom 

najwyŨszej ceny nabycia danego skğadnika lokat, a w przypadku skğadnik·w wycenianych w 

wysokoŜci skorygowanej ceny nabycia ï oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 

procentowej, najwyŨszej bieŨŃcej wartoŜci ksiňgowej. 

13. Aktywa Funduszu wycenia siň, a zobowiŃzania Funduszu ustala siň, wedğug wiarygodnie 
oszacowanej wartoŜci godziwej, z zastrzeŨeniem ppkt. 21 lit. a oraz ppkt. 25 ï 29. 

14. WartoŜĺ godziwŃ skğadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza siň w 

oparciu o ostatnie dostňpne kursy na godzinň 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.  

15. Na godzinň wskazanŃ w ppkt. 14 dostňpne sŃ kursy zamkniňcia na rynkach, na kt·rych 
Fundusz, zgodnie z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ, dokonuje lokat. 
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16. WartoŜĺ godziwŃ skğadnik·w lokat notowanych na Aktywnym Rynku takich jak akcje, 

prawa poboru, prawa do akcji, kwity depozytowe, listy zastawne, dğuŨne papiery 

wartoŜciowe, certyfikaty inwestycyjne, Instrumenty Rynku PieniňŨnego, instrumenty 

pochodne oraz pozostağe skğadniki lokat dopuszczone politykŃ inwestycyjnŃ, wycenia siň w 

oparciu o postanowienia ppkt. 17. 

17. WartoŜĺ godziwŃ skğadnik·w lokat wymienionych w ppkt 16 notowanych na Aktywnym 

Rynku, jeŨeli DzieŒ Wyceny jest zwykğym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, 

wyznacza siň w nastňpujŃcy spos·b: 

a. w przypadku skğadnik·w lokat notowanych w systemie notowaŒ ciŃgğych, na kt·rych 
wyznaczany jest kurs zamkniňcia ï w oparciu o kurs zamkniňcia, 

b. w przypadku skğadnik·w lokat notowanych w systemie notowaŒ ciŃgğych bez 

odrňbnego wyznaczania kursu zamkniňcia ï cenň ŜredniŃ transakcji waŨonŃ 

wolumenem obrotu, 

c. w przypadku skğadnik·w lokat notowanych w systemie notowaŒ jednolitych ï w 

oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego. 

18. JeŨeli w danym Dniu Wyceny na danym skğadniku aktyw·w nie zawarto Ũadnej transakcji 

lub, gdy wolumen obrotu jest znaczŃco niski bŃdŦ teŨ DzieŒ Wyceny nie jest zwykğym 

dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, skğadniki lokat, o kt·rych mowa w 

ppkt. 16, wycenia siň wedğug ostatniego dostňpnego kursu ustalonego na Aktywnym Rynku, 

zgodnie z ppkt. 17 skorygowanego w spos·b umoŨliwiajŃcy uzyskanie wiarygodnie 

oszacowanej wartoŜci godziwej, okreŜlonej w spos·b, o kt·rym mowa w ppkt. 19. 

19. W przypadkach, o kt·rych mowa w ppkt. 18 stosuje siň poniŨsze metody wyznaczania 

wartoŜci godziwej: 

a. przyjmuje siň wartoŜĺ wyznaczonŃ zgodnie z ppkt 17 na innym Aktywnym Rynku; 

b. jeŨeli niedostňpne sŃ wartoŜci wyznaczone zgodnie z lit a., a na Aktywnym Rynku 

organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skğadnika lokat korzysta siň z kursu 

fixingowego; 

c. jeŨeli niemoŨliwa jest wycena w oparciu o metody okreŜlone w lit. a i b wedğug wartoŜci 
skğadnika lokat podanŃ przez serwis informacyjny Bloomberg,  

d. jeŨeli niemoŨliwa jest wycena w oparciu o metody okreŜlone w lit. a ï c, a na 

Aktywnym Rynku dostňpne sŃ ceny w zgğoszonych najlepszych ofertach kupna i 

sprzedaŨy, to do wyceny wylicza siň ŜredniŃ arytmetycznŃ z najlepszych ofert kupna i 

sprzedaŨy, z tym, Ũe uwzglňdnienie wyğŃcznie ceny w ofertach sprzedaŨy jest 

niedopuszczalne, 

e. jeŨeli niemoŨliwa jest wycena w oparciu o metody okreŜlone w lit. a ï d, wyznaczenia 

wartoŜci godziwej dokonuje siň wedğug innej przyjňtej przez Fundusz metody estymacji 

uzgodnionej z Depozytariuszem. 

20. W przypadku, gdy skğadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiňcej niŨ jednym Aktywnym 

Rynku, wartoŜciŃ godziwŃ jest kurs ustalony na rynku gğ·wnym. Wyb·r rynku gğ·wnego 

odbywa siň na w pierwszym roboczym dniu miesiŃca w oparciu o nastňpujŃce kryteria 

i w nastňpujŃcej kolejnoŜci: 

 skumulowany wolumen obrotu na danym skğadniku lokat w okresie ostatniego peğnego 
miesiŃca kalendarzowego lub 

 moŨliwoŜĺ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. 

21. WartoŜĺ skğadnik·w lokat nie notowanych na Aktywnym Rynku takich jak akcje, prawa 

poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, listy zastawne, dğuŨne 

papiery wartoŜciowe, certyfikaty inwestycyjne, Instrumenty Rynku PieniňŨnego, jednostki 



 

 

25 

uczestnictwa, depozyty, instrumenty pochodne wyznacza siň z zastrzeŨeniem ppkt. 25 i 26 w 

nastňpujŃcy spos·b: 

a. DğuŨne papiery wartoŜciowe, listy zastawne i Instrumenty Rynku PieniňŨnego ï wedğug 

skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 

procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza siň odpowiednio do przychod·w 

odsetkowych lub koszt·w odsetkowych; 

b. DğuŨne papiery wartoŜciowe zawierajŃce wbudowane instrumenty pochodne: 

i.    w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sŃ ŜciŜle powiŃzane z 
wycenianym papierem dğuŨnym to wartoŜĺ cağego instrumentu finansowego bňdzie 

wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu 

finansowego modelu wyceny uwzglňdniajŃc w swojej konstrukcji modele wyceny 

poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w pochodnych, zgodnie z ppkt. 22. 

ii. w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sŃ ŜciŜle powiŃzane z 

wycenianym papierem dğuŨnym, w·wczas wartoŜĺ wycenianego instrumentu 

finansowego bňdzie stanowiĺ sumň wartoŜci dğuŨnego papieru wartoŜciowego (bez 

wbudowanych instrument·w pochodnych) wyznaczonej przy uwzglňdnieniu 

efektywnej stopy procentowej oraz wartoŜci wbudowanych instrument·w 

pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wğaŜciwe dla poszczeg·lnych 

instrument·w pochodnych zgodnie z ppkt. 22. JeŨeli jednak wartoŜĺ godziwa 

wydzielonego instrumentu pochodnego nie moŨe byĺ wiarygodnie okreŜlona to taki 

instrument wycenia siň wg metody okreŜlonej w punkcie i. powyŨej. 

c. Pozostağe skğadniki lokat - wedğug wiarygodnie oszacowanej wartoŜci godziwej 

okreŜlonej w spos·b, o kt·rym mowa w ppkt. 22. 

22. Za wiarygodnie oszacowanŃ wartoŜĺ godziwŃ uznaje siň, dla: 

a. akcji ï ich wartoŜĺ ustala siň na podstawie analizy cen sp·ğek por·wnywalnych, to 

znaczy w oparciu o publicznie ogğoszone na Aktywnym Rynku ceny akcji 

wyemitowanych przez podmioty o podobnym profilu i zakresie dziağania, a w 

przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla kt·rych nie moŨna wskazaĺ 

emitent·w o podobnym profilu i zakresie dziağania, kt·rych akcje sŃ notowane na 

Aktywnym Rynku, do wyceny przyjmuje siň wartoŜĺ oszacowanŃ przez 

wyspecjalizowanŃ niezaleŨnŃ jednostkň ŜwiadczŃcŃ tego rodzaju usğugi; 

W celu ustalenia wartoŜci godziwej  akcji i udziağ·w sp·ğek przeprowadzona zostanie 

wycena za pomocŃ poniŨszych metod: 

 

i. Wycena metodŃ zdyskontowanych przyszğych strumieni pieniňŨnych (DCF)  

W metodzie zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych szacuje siň wartoŜĺ firmy na 

bazie przewidywanych przepğyw·w w okresie prognostycznym na podstawie 

empirycznych danych rynkowych, makroekonomicznych, branŨowych i fundament·w 

firmy podlegajŃcej wycenie.  

W metodzie DCF szacuje siň wartoŜĺ firmy poprzez sporzŃdzenie projekcji 

przepğyw·w pieniňŨnych, kt·re nastňpnie sŃ dyskontowane na dzieŒ wyceny przy 

pomocy stopy dyskontowej, kt·ra najlepiej oddaje ryzyko inwestowania w firmň. 

Metoda ta wymaga dogğňbnej analizy przychod·w przedsiňbiorstwa, stağych i 

zmiennych koszt·w i struktury kapitağowej. Metoda pozwala oszacowaĺ wartoŜĺ 

udziağ·w w zaleŨnoŜci od natury przepğyw·w pieniňŨnych jak i zastosowanej stopy 

dyskonta. 

WartoŜĺ przedsiňbiorstwa jest wyznaczana zgodnie z poniŨszym wzorami: 
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gdzie: 

Wp ï wartoŜĺ przedsiňbiorstwa 

FCFFi ï wolne strumienie pieniňŨne generowane przez przedsiňbiorstwo w okresie i 

k ï stopa dyskontowa 

s ï liczba lat szczeg·ğowej prognozy 

AP ï wartoŜĺ  obejmujŃca nadwyŨkň kr·tkoterminowych aktyw·w finansowych oraz  

aktyw·w pozaoperacyjnych na poczŃtek okresu szczeg·ğowej prognozy 

D - wartoŜĺ dğugu odsetkowego 

RV ï wartoŜĺ rezydualna 

FCFFS ï wolne przepğywy pieniňŨne dla ostatniego roku prognozy 

g ï szacowana roczna stopa wzrostu przepğyw·w po okresie szczeg·ğowej prognozy 

A ï Amortyzacja 

T ï efektywna stopa podatkowa 

 NWC ï przyrost kapitağu pracujŃcego 

I ï Wydatki inwestycyjne 

 

ii. Wycena metodŃ skorygowanych aktyw·w netto (SAN) 

Wycena przedsiňbiorstwa metodŃ skorygowanych aktyw·w netto naleŨy do metod 

bazujŃcych na podejŜciu majŃtkowym.  

Technika ta bazuje na okreŜlaniu wartoŜci godziwej poszczeg·lnych skğadnik·w 

majŃtku przedsiňbiorstwa - wiŃŨe wartoŜĺ przedsiňbiorstwa wyğŃcznie z jego 

aktywami. Jej idea polega na zsumowaniu godziwej wartoŜci aktyw·w wycenionego 

podmiotu, a nastňpnie odjňciu od tak obliczonej sumy godziwej wartoŜci pasyw·w 

obcych. 

W metodzie tej przyjmuje siň zağoŨenie, Ũe wartoŜciŃ przedsiňbiorstwa jest przede 

wszystkim jego majŃtek. Pomija siň w rozwaŨaniach organizacjň przedsiňbiorstwa, 

jego sprawnoŜĺ i efektywnoŜĺ. 

Wycena firmy metodŃ skorygowanych aktyw·w netto polega na ustaleniu na 

podstawie aktualnych zapis·w w ksiňgach handlowych (bilansie) wartoŜci aktyw·w 

wycenianego przedsiňbiorstwa i ich zweryfikowaniu o skğadniki majŃtkowe 

wymagajŃce korekty ich wartoŜci, a nastňpnie pomniejszeniu tak skalkulowanych 

aktyw·w o wielkoŜĺ kapitağ·w obcych zaangaŨowanych w finansowanie dziağalnoŜci 
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firmy, r·wnieŨ uprzednio skorygowanych. UpraszczajŃc powyŨszŃ definicjň wartoŜĺ 

przedsiňbiorstwa stanowi wartoŜĺ majŃtku (aktyw·w) finansowana ze Ŝrodk·w 

wğasnych, zweryfikowana o skğadniki bilansowe wymagajŃce korekty. Zatem 

kluczowŃ rolň w tej wycenie odgrywa prawidğowe przeprowadzenie korekt wartoŜci 

poszczeg·lnych pozycji aktyw·w i kapitağ·w obcych. Przy tej metodzie wyceny 

naleŨy r·wnieŨ zwr·ciĺ uwagň na: 

 WartoŜci grunt·w  znajdujŃcych siň w uŨytkowaniu wieczystym 

 środki trwağe zbňdne, przeznaczone do likwidacji, nie wykorzystywane 

produkcyjnie 

 NaleŨnoŜci wŃtpliwe (sporne, przeterminowane), na kt·re nie utworzono rezerwy 

 Zapasy zbňdne, przeterminowane, nie wykazujŃce ruchu od dğuŨszego czasu 

 ZobowiŃzania warunkowe (pozabilansowe) 

Formuğa wyceny przedsiňbiorstwa metodŃ skorygowanej wartoŜci aktyw·w netto 

przedstawia siň nastňpujŃco: 

 

Wp = (Am  Ka) ï (Ko  Kko) 

Gdzie: 

Wp ï wartoŜĺ przedsiňbiorstwa 

Am ï wartoŜĺ aktyw·w og·ğem 

Ka ï korekta wartoŜci bilansowej aktyw·w 

Ko ï wielkoŜĺ kapitağ·w obcych 

Kko ï korekta wartoŜci kapitağ·w obcych 

 

iii.  MetodŃ mieszanŃ, uwzglňdniajŃcŃ wyceny metodŃ DCF i SAN 

 

b. warrant·w subskrypcyjnych oraz praw poboru ï ich wartoŜĺ wyznacza siň przy uŨyciu 

modelu, uwzglňdniajŃcego w szczeg·lnoŜci wartoŜĺ godziwŃ akcji, na kt·re opiewa 

warrant lub prawo poboru oraz wartoŜĺ wynikajŃcŃ z nabycia tych akcji w wyniku 

realizacji praw przysğugujŃcych warrantom lub prawom poboru, z zastosowaniem 

zasady ostroŨnej wyceny; 

c. praw do akcji ï ich wartoŜĺ wyznacza siň przy uwzglňdnieniu ceny akcji ustalonej na 

Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny i ostatniej ceny prawa do akcji, ustalonej na 

Aktywnym Rynku, z zastosowaniem zasady ostroŨnej wyceny; 

d. kwit·w depozytowych ï ich wartoŜĺ wyznacza siň na podstawie publicznie ogğoszonej 

na Aktywnym Rynku ceny papieru wartoŜciowego, w zwiŃzku, z kt·rym zostağ 

wyemitowany kwit depozytowy; 

e. depozyt·w ï ich wartoŜĺ stanowi wartoŜĺ nominalna powiňkszona o odsetki naliczone 

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej; 

f. jednostek uczestnictwa, certyfikat·w inwestycyjnych i tytuğ·w uczestnictwa 

emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania 

majŃce siedzibň za granicŃ ï wycena w oparciu o ostatnio ogğoszonŃ wartoŜĺ aktyw·w 

netto na jednostkň uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuğ uczestnictwa, z 

uwzglňdnieniem zdarzeŒ majŃcych wpğyw na ich wartoŜĺ godziwŃ, jakie miağy miejsce 
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po dniu ogğoszenia wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa, certyfikat 

inwestycyjny lub tytuğ uczestnictwa; 

g. instrument·w pochodnych ï wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie 

stosowane dla danego typu instrument·w, a w szczeg·lnoŜci w przypadku kontrakt·w 

terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, st·p procentowych - wg modelu 

zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych; 

h. walut nie bňdŃcych depozytami ï ich wartoŜĺ wyznacza siň po przeliczeniu wedğug 

ostatniego dostňpnego Ŝredniego kursu wyliczonego na DzieŒ Wyceny dla danej waluty 

przez Narodowy Bank Polski, 

i. instrument·w rynku pieniňŨnego ï skorygowanŃ cenň nabycia, oszacowanŃ przy 

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglňdnieniem ewentualnej utraty 

wartoŜci skğadnika lokat. 

23. Dane wejŜciowe do modeli wyceny, o kt·rych mowa w ppkt. 22 pochodzŃ z Aktywnego 

Rynku. 

24. Modele i metody wyceny, o kt·rych mowa w ppkt. 22 ustalane sŃ w porozumieniu z 

Depozytariuszem. Modele wyceny bňdŃ stosowane w spos·b ciŃgğy. KaŨda ewentualna 

zmiana modelu wyceny bňdzie publikowana przez dwa kolejne lata w sprawozdaniu 

finansowym Funduszu. 

25. Papiery wartoŜciowe nabyte przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu wycenia siň 

metodŃ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 

procentowej. 

26. ZobowiŃzania z tytuğu zbycia papier·w wartoŜciowych, przy zobowiŃzaniu siň Funduszu do 
odkupu wycenia siň metodŃ korekty r·Ũnicy pomiňdzy cenŃ odkupu a cenŃ sprzedaŨy, przy 

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

27. NaleŨnoŜci z tytuğu udzielonej poŨyczki papier·w wartoŜciowych, w rozumieniu 

RozporzŃdzenia Ministra Finans·w z dnia 20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunk·w 

poŨyczania maklerskich instrument·w finansowych, z udziağem firm inwestycyjnych oraz 

bank·w powierniczych (Dz. U. Nr 67, poz. 481), wycenia siň wedğug zasad przyjňtych dla 

tych papier·w wartoŜciowych. 

28. ZobowiŃzania z tytuğu otrzymanej poŨyczki papier·w wartoŜciowych, w rozumieniu 

rozporzŃdzenia, o kt·rym mowa w ppkt. 27, ustala siň wedğug zasad przyjňtych dla tych 

papier·w wartoŜciowych. 

29. W przypadku przeszacowania skğadnika lokat dotychczas wycenianego w wartoŜci godziwej, 
do wysokoŜci skorygowanej ceny nabycia ï wartoŜĺ godziwa wynikajŃca z ksiŃg 

rachunkowych stanowi, na dzieŒ przeszacowania, nowo ustalonŃ skorygowanŃ cenň nabycia 

tego skğadnika i stanowi podstawň do wyliczeŒ skorygowanej ceny nabycia w kolejnych 

dniach wyceny. W szczeg·lnoŜci w wyŨej wymieniony spos·b wycenia siň dğuŨne papiery 

wartoŜciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu. 

 

 

OŜwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaŒ finansowych: 
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Po dniu wydania przez podmiot uprawniony do badania sprawozdaŒ finansowych dokonywane 

byğy zmiany w Prospekcie. Nie miağy one jednak wpğywu na treŜĺ powyŨszego oŜwiadczenia. 
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15. WysokoŜĺ opğat i prowizji zwiŃzanych z uczestnictwem w Funduszu, sposobie ich naliczania i 
pobierania oraz koszt·w obciŃŨajŃcych Fundusz 

15.1. Wskazanie przepis·w Statutu okreŜlajŃcych rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, 

spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Fundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 

wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ 

pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 

Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych 

Fundusz, w tym w szczeg·lnoŜci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych 

najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w, okreŜlajŃ art. 22 i 23 

Statutu. 

15.2. Wskazanie wartoŜci Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych (WKC) wraz z 

informacjŃ, Ũe odzwierciedla on udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z 

dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Funduszu w Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu za 

dany rok, a takŨe wskazanie kategorii koszt·w Funduszu nie wğŃczonych do wskaŦnika 

WKC, w tym opğat transakcyjnych 

Nie dotyczy, wskaŦnik WKC zostanie obliczony za peğny rok kalendarzowy. 

15.3. Wskazanie Opğat Manipulacyjnych z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa oraz innych opğat uiszczanych bezpoŜrednio przez Uczestnika 

15.3.1. Opğata za otwarcie Rejestru, za zbywanie Jednostek Uczestnictwa oraz za 

odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 

1. Towarzystwo pobiera Opğatň ManipulacyjnŃ jedynie za zbywanie Jednostek 

Uczestnictwa.   

2. WysokoŜĺ Opğaty Manipulacyjnej, o kt·rej mowa w ppkt. 1, nie moŨe przekroczyĺ 5 % 

Ŝrodk·w wpğacanych na nabycie Jednostek Uczestnictwa. 

3. Tabela Opğat zawierajŃca aktualnŃ wysokoŜĺ Opğaty Manipulacyjnej jest udostňpniana we 

wszystkich miejscach zbywania Jednostek Uczestnictwa i na stronie internetowej 

www.gandalf-fundusz.pl, z zastrzeŨeniem ppkt. 5.  

4. Towarzystwo moŨe obniŨyĺ Opğatň ManipulacyjnŃ, o kt·rej mowa w ppkt. 2, lub 

zrezygnowaĺ z jej pobierania na zasadach i w przypadkach okreŜlonych w Prospekcie 

Informacyjnym. 

5. WysokoŜĺ stawki Opğaty Manipulacyjnej, o kt·rej mowa w ppkt. 2, moŨe byĺ zaleŨna od 

wartoŜci Ŝrodk·w wpğacanych w celu nabycia Jednostek Uczestnictwa i wartoŜci 

Jednostek Uczestnictwa naleŨŃcych juŨ do Uczestnika. 

15.3.2. Wskazanie opğaty zmiennej, bňdŃcej czňŜciŃ wynagrodzenia za zarzŃdzanie, 

kt·rej wysokoŜĺ jest uzaleŨniona od wynik·w Funduszu, prezentowanej w ujňciu 

procentowym w stosunku do Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu. 

1. Wynagrodzenie zmienne jest zaleŨne od wynik·w za zarzŃdzanie Funduszem przez 

Towarzystwo, osiŃgniňtych w kaŨdym Dniu Wyceny i dla poszczeg·lnych kategorii 

Jednostek Uczestnictwa wynosi:  

a. w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji 

A ï zgodnie ze wzorem, o kt·rym mowa w ppkt 2;  

b. w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji 

B ï 0%, Wynagrodzenie zmienne nie jest pobierane.  

 

2. Wynagrodzenie zmienne, o kt·rym mowa w ppkt 1. lit. a. powyŨej jest naliczane w 

kwocie nie wyŨszej niŨ obliczona wedğug wzoru:  
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      WZ = MAX[0; 20% x LJUA x (WANP/JUA ï WANmax/JUA)] , 

gdzie: 

WZ   ï  Wynagrodzenie zmienne obliczone w danym Dniu Wyceny, 

LJUA  ï liczba Jednostek Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A 

zaewidencjonowana na wszystkich Rejestrach Uczestnik·w w Dniu Wyceny, 

WANP/JUA  ï WartoŜĺ Aktyw·w Funduszu na Jednostkň Uczestnictwa kategorii 

MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A z danego Dnia Wyceny, pomniejszona o 

zobowiŃzania Funduszu z wyjŃtkiem Wynagrodzenia zmiennego z tego Dnia Wyceny 

na Jednostkň Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A w tym Dniu 

Wyceny,  

WANmax/JUA   ï najwyŨsza dotychczas WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu na 

Jednostkň Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A od Pierwszego 

Dnia Wyceny (z uwzglňdnieniem ewentualnych podziağ·w Jednostki Uczestnictwa 

kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A). 

3. Wynagrodzenie zmienne jest naliczane: 

a. w  kaŨdym Dniu Wyceny; 

b. w dniu, w kt·rym nastňpuje ustalenie wartoŜci Ŝrodk·w do wypğaty Uczestnikowi z 
tytuğu odkupienia posiadanych Jednostek Uczestnictwa w przypadku likwidacji 

Funduszu. 

4. Wynagrodzenie zmienne jest wypğacane Towarzystwu w terminie 7 Dni Roboczych od 
dnia, w kt·rym nastŃpiğo jego naliczenie. 

5. Towarzystwo moŨe podjŃĺ decyzjň o nie pobieraniu przez okreŜlony czas Wynagrodzenia 

stağego i/lub Wynagrodzenia zmiennego, bŃdŦ o zmniejszeniu Wynagrodzenia stağego 

i/lub zmiennego. 

15.3.3. Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia za zarzŃdzanie Funduszem; w przypadku, 

o kt·rym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom 

wynagrodzenia za zarzŃdzanie Funduszem, jeŨeli Fundusz lokuje powyŨej 50% 

Aktyw·w Funduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy 

uczestnictwa funduszy lub instytucji wsp·lnego inwestowania 

1. Za zarzŃdzanie Funduszem Towarzystwo pobiera Wynagrodzenie stağe oraz 

Wynagrodzenie zmienne. 

2. Wynagrodzenie stağe nie moŨe byĺ wyŨsze niŨ 2,5% w skali roku, liczonego jako 365 lub 

366 dni w przypadku gdy rok kalendarzowy ma 366 dni, od WartoŜci Aktyw·w Netto 

Funduszu z poprzedniego Dnia Wyceny. 

3. Wynagrodzenie zmienne pobierane jest zgodnie z zasadami okreŜlonymi w pkt. 17.3.2. 

15.3.4. Wskazanie istniejŃcych um·w lub porozumieŒ, na podstawie kt·rych koszty 

dziağalnoŜci Funduszu bezpoŜrednio lub poŜrednio sŃ rozdzielane miňdzy Fundusz a 

Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie usğug dodatkowych oraz wskazanie 

wpğywu tych usğug na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzŃcy 

dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie 

Funduszem 

IstniejŃ umowy zawarte przez Fundusz/Towarzystwo, z kt·rych wynikajŃ koszty stanowiŃce 

koszty Funduszu, kt·re sŃ pokrywane przez Towarzystwo na podstawie uchwağ zarzŃdu 

Towarzystwa (zgodnie ze Statutem). Takie koszty wynikajŃ m.in. z um·w zawartych z 

Depozytariuszem o prowadzenie rejestru Aktyw·w Funduszu oraz um·w zawartych z 

Victoria Asset Operation Centre S.A. wymienionych w Rozdziale V. 

 

16. Podstawowe dane finansowe Funduszu w ujňciu historycznym 

16.1. WartoŜĺ aktyw·w netto Funduszu na koniec ostatniego roku obrotowego 
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Nie dotyczy. 

16.2. WielkoŜĺ Ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Funduszu 

za ostatnie 2, 3, 5, 10 lat 

Nie dotyczy. 

16.3. Wskazanie wzorca sğuŨŃcego do oceny efektywnoŜci inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlajŃcego zachowanie siň zmiennych rynkowych 

najlepiej oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ Funduszu, a takŨe informacja o 

dokonanych zmianach wzorca, jeŨeli miağy miejsce 

Nie dotyczy, Fundusz nie przyjŃğ wzorca. 

16.4. Informacja o Ŝrednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjňtego 

przez Fundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5 i 10  lat 

  Nie dotyczy, Fundusz nie przyjŃğ wzorca. 

16.5. ZastrzeŨenie, Ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest 

uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez 

Fundusz oraz wysokoŜci pobranych Opğat Manipulacyjnych oraz Ũe wyniki osiŃgniňte 

przez Fundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ uzyskania podobnych w przyszğoŜci 

Towarzystwo zastrzega niniejszym, Ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji 

uzaleŨniona jest od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w momencie jej zbycia i 

odkupienia przez Fundusz oraz wysokoŜci pobranej przez Fundusz Opğaty Manipulacyjnej 

oraz Ũe wyniki osiŃgniňte przez Fundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ uzyskania podobnych 

wynik·w w przyszğoŜci.  

 

17. Informacje o utworzeniu rady inwestor·w 

Statut nie przewiduje utworzenia rady inwestor·w w Funduszu. 
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Rozdziağ IV 

DANE O DEPOZYTARIUSZU  

 

1. Firma, siedziba i adres Depozytariusza wraz z numerami telekomunikacyjnymi 

Firma:  Raiffeisen Bank Polska Sp·ğka Akcyjna  

Siedziba: Warszawa 

Adres: ul. Piňkna 20, Warszawa 

 

2. Zakres obowiŃzk·w Depozytariusza: 

1) wobec Funduszu: 

Na podstawie Ustawy do obowiŃzk·w Depozytariusza wobec Funduszu naleŨy prowadzenie 

rejestru Aktyw·w Funduszu.  

ObowiŃzki Depozytariusza w zakresie prowadzenia rejestru Aktyw·w Funduszu obejmujŃ:  

a. prowadzenie rejestru Aktyw·w Funduszu zapisywanych na wğaŜciwych rachunkach oraz 
przechowywanych przez Depozytariusza i inne podmioty na mocy odrňbnych przepis·w lub na 

podstawie um·w zawartych na polecenie Funduszu,  

b. zapewnienie, aby zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa odbywağo siň zgodnie z 
przepisami prawa i Statutem,  

c. zapewnienie, aby rozliczanie um·w dotyczŃcych Aktyw·w Funduszu nastňpowağo bez 
nieuzasadnionego op·Ŧnienia, oraz kontrolowanie terminowoŜci rozliczania um·w z 

Uczestnikami Funduszu,  

d. zapewnienie, aby WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu i WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu na 

Jednostkň Uczestnictwa byğa obliczana zgodnie z przepisami prawa i Statutem,  

e. zapewnienie, aby dochody Funduszu byğy wykorzystywane w spos·b zgodny z przepisami 

prawa i Statutem,  

f. wykonywanie poleceŒ Funduszu, chyba Ũe sŃ sprzeczne z prawem lub Statutem.  

Depozytariusz zapewnia zgodne z prawem i Statutem wykonywanie obowiŃzk·w Funduszu, o 

kt·rych mowa w lit. b.-e., co najmniej przez stağŃ kontrolň czynnoŜci faktycznych i prawnych 

dokonywanych przez Fundusz oraz nadzorowanie doprowadzania do zgodnoŜci tych czynnoŜci z 

prawem i Statutem.  

 

2) wobec Uczestnik·w Funduszu: 

Depozytariusz zobowiŃzany jest do:  

a. dziağania w interesie Uczestnik·w Funduszu, w tym Depozytariusz obowiŃzany jest 
niezwğocznie zawiadamiaĺ Komisjň, Ũe Fundusz dziağa z naruszeniem prawa lub nienaleŨycie 

uwzglňdnia interes Uczestnik·w Funduszu,  

b. reprezentacji Funduszu w przypadku cofniňcia zezwolenia na utworzenie Towarzystwa,  

c. wystŃpienia w imieniu Uczestnik·w Funduszu z pow·dztwem z tytuğu szkody spowodowanej 
niewykonaniem lub nienaleŨytym wykonaniem obowiŃzk·w w zakresie zarzŃdzania 

Funduszem i jego reprezentacji,  

d. zapewnienia zgodnego z prawem i Statutem odkupywania Jednostek Uczestnictwa od 

Uczestnik·w,  
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e. zapewnienia terminowego rozliczania um·w Uczestnik·w z Funduszem,  

f. zapewnienia stağej kontroli czynnoŜci wykonywanych przez Fundusz na rzecz jego 

Uczestnik·w.  

Depozytariusz wystňpuje w imieniu Uczestnik·w z pow·dztwem przeciwko Towarzystwu z tytuğu 

szkody spowodowanej niewykonaniem lub nienaleŨytym wykonaniem obowiŃzk·w w zakresie 

zarzŃdzania Funduszem i jego reprezentacji. Zapewnia stağŃ kontrolň czynnoŜci faktycznych i 

prawnych dokonywanych przez Fundusz oraz zapewnia zgodnoŜĺ tych czynnoŜci z prawem i 

Statutem. Ponadto zapewnia stağŃ kontrolň czynnoŜci wykonywanych przez Fundusz na rzecz jego 

Uczestnik·w.  

 
3) Zasady i zakres zawierania z Depozytariuszem um·w, kt·rych przedmiotem sŃ lokaty, o 

kt·rych mowa w art. 107 ust. 2 pkt 1 Ustawy, oraz um·w, o kt·rych mowa w art. 107 ust. 2 

pkt 3 Ustawy  

 

Fundusz nie bňdzie zawierağ z Depozytariuszem um·w, kt·rych przedmiotem sŃ lokaty, o kt·rych 

mowa w art. 107 ust. 2 pkt 1 Ustawy. 

Fundusz jest uprawniony do zawierania z Depozytariuszem nastňpujŃcych um·w: 

a. otwierania i prowadzenia rachunk·w: 

i. rozliczeniowych, zar·wno bieŨŃcych jak i pomocniczych; 

ii. lokat terminowych o terminie zapadalnoŜci nie dğuŨszym niŨ 7 dni; 

 zawieranych wyğŃcznie w celu zarzŃdzania bieŨŃcŃ pğynnoŜciŃ oraz zaspokojenia 

bieŨŃcych zobowiŃzaŒ Funduszu, o ile sŃ zawierane na warunkach 

konkurencyjnych, co oznacza warunki nie gorsze niŨ oferowane przez 

Depozytariusza innym klientom instytucjonalnym. 

b. dotyczŃcych papier·w wartoŜciowych, kt·rych emitentem jest Skarb PaŒstwa lub 

Narodowy Bank Polski, o ile bňdŃ zawierane na warunkach konkurencyjnych, co 

oznacza co najmniej takich samych jak u innych uczestnik·w rynku; 

c. kupna i sprzedaŨy walut obcych, o ile umowy te bňdŃ zawierane w zgodzie z przyjňtŃ 

politykŃ inwestycyjnŃ i interesem Uczestnik·w oraz na warunkach rynkowych, czyli 

konkurencyjnych w stosunku do warunk·w oferowanych przez inne banki. 

Przy ocenie konkurencyjnoŜci warunk·w transakcji bňdŃ brane pod uwagň nastňpujŃce kryteria 

oceny: cena i koszty transakcji, termin rozliczenia transakcji, ograniczenia w wolumenie transakcji, 

wiarygodnoŜĺ partnera transakcji. 

 




