PROSPEKT INFORMACYJNY
MCI GANDALF AKTYWNEJ ALOKACJI
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJINY OTWARTY

Fundusz moUe uUywal skMCIGANDAJF nazwy
AKTYWNEJ ALOKACJI SFIO

Firma i siedziba Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych:

MCI Capital Twar zyst wo Funduszy | nwestycyjnych Sp
z siedzibN we Wrocgawiu

adres strony internetowej: www.mci.pl

Data sporzNdzenia ostat n29engja0®@rekstu jednol



Rozdziag |
OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA IN FORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE

1.l miona, nazwiska i funkcje os-b odpowiedzial ny
i Tomasz Czechowic€ z § oZznaerkz Ndu Towar zyst wa

i BeataStelmach Czdonek ZarzNdu Towarzyst wa

2. Nazwa i siedziba Towarzystwa

Firma: MCICag t al Towarzystwo Funduszy Il nwestycyjny
Siedziba: Wr ocgaw

Adres: Kl eci Gska 125

3. OSwi adczamy, Ue informacje zawarte w Prospek:
pomijajN Uadnych fakt-w ani okol i czwm&ane, Kkt  r
przepi sami Ustawy i RozporzNdzeni a. Wedl e nas
Uuj awni ony mi w Prospekci e, okolicznoSci, kt - re
sytuacjn prawnN, maj NtkowN i finansowN Fundusz

f}. e /‘P’ Q[//éj’b&b >4

Tomasz Czechowicz Beata Stelmach



Rozdziag |1
DANE O TOWARZYSTWIE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

1. Firma, kraj siedziby, siedziba,adres Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi,
adresem gg-wnej strony internetowe]j [ adresem j

Firma: MCICapitalTowar zyst wo Funduszy I nwestycyjnych
Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Wrocgaw

Adres: Kl eci BGska 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 dziagal nnoSci pr
Towar zyst wo dzi aga na podstawi e decyzji Komi s

Towarzystva z dnia 03 lipca 2007 roku.

3. Oznaczenie sNdu rejestrowego i numer, pod kt -r

Towarzystwo jest zarejestrowaneSMNd zi e Rej ono WyFra bdlyax zWreg c gvewiVa o ¢ g
Wydziag Kr aj owe g podRarerer®0026811&E Nd owe g o

4. Wy sokoSi kapitagu wgasnego Towarzyst wa, w tym
na ostatni dzie& bilansowy

Na dzie® 31 grudnia 2008 roku wysokoSI i s
nastnpuj Nce [tys. PLN]:

Wy sokoSI| k a mo Towaizystwav § 539
Kapitag zakgadowy T0og 1675
Pozostage kapitagy r 650

Zysk (strata) =z | at (658)

Wynik netto roku obrotowego Towarzystwa (1128)

5. Il nformacja o opgaceniu kaaitagu zakgadowego To
Kapitag zakgadowy Towarzystwa zostag opgacony w

6. Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominuj Ncego
tej dominacji oraz firma (nazwa) lub imiona i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy
Towarzystwa, wraz z podaniem | i czby ggos-w na walnym zgr om:
jeUOel i akcjonariusz posiada co naj mni ej 5% og-

akcjonariuszy.



Podmi ot em 'dominuchym wzgl ndem Towarzystwa | es:
Wrocgdgawialj NwoysiladdO% og-I| nej l'iczby ggos-w na Wa
Towarzystwa.

7. Imiona i nazwiska

711 mi ona i nazwi ska czgonk-w ZarzNdu Towarzyst wi
Zar zNdzi e

TKonrad Sitnik: Prezes ZarzNdu Towarzyst wa

i TomaszCzeahwi cz: Czgdonek ZarzNdu Towarzyst wa

iRoman Cisek: Czgonek ZarzNdu Towar zyst wa

i BeataStelmach Czonek ZarzNdu Towarzyst wa

721 mi ona i nazwi ska czgonk - w Rady Nadzorczej
Przewodni czNcego

Jar os §awP Dn & w (d RalycNaddwzg]
AndrzejLis Wi ceprzewodni czNcy Rady Nadzorczej

Syl wester Janik: Czgonek Rady Nadzorczej

731 mi ona i nazwi ska os-b fizycznych zarzNdzaj Ncy
Robert Nejman
Dorota Nejman

Dariusz Kowalski

8. Informacje o pedgnionych prfunkjach pogaoTowarzystwemi e ni o n e
jeUeli ta okolicznoSl moUe mi el znaczenie dl a
Osoby b’r“lche czgonkami Zar zNdu Towar zystwa zas
domi nuj Ncego wz gl MGQ Managdnemt 8. A.2oaswavdach nadzorczych
kt -rych akcje |l ub udziagy posiada Fundusz.

Osoby, o kt-rych mowa w pkt 7 nie pegdgni N innych

znaczenie dla Uczestnik-w Funduszu.

9. Nazwy i nnych funduszy inwesTygwgjnyshwao,araNdabh
Prospektem

PozaFunduszemT owar zyst wo zar zNdza nastfipuj Ncymi fundus

1. MCI . PrivateVentures Fundusz Il nwestycyjny Zam
MCIlI . TechVentures 1. 0. [ MCI . EuroVentures 1. 0.
Norcka pp Ventures Fundusz I nwestycyjny Zamkni Aty
Hel i x Ventures Partners Fundusz Inwestycyjny Z



Rozdziag |11
DANE O FUNDUSZU

1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu

Komi sja Nadzor u RizerwolesiconmewgreenieFdinideilsizy de2dy zj Nz
kwietnia 2009.

2. Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych

Fundusz zostag wpisany do r ej2&majar2009 rbod nuinarenzy i nw
RFi 473

3. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zbywanych przez Fundusz
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictvav - kategorii mianowicie:

1) MCI GandalfAktywnej Alokacji A;

2) MCI GandalfAktywnej Alokacji B.

Kryterium zr - Un iJedmosiek nUczestnistveat stagomiry isio kWySagrodzenia
zmienneggobieraneg@rzez Towarzystwalednostki Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej
Al okacj i B mogN nabywal wygNcznie Pracownicy MCI

Nie jest moUliwe zgoUenie zlecenia zamiiany Jeo
przeniesienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych
inny Rejestr w Funduszu naleUNcy do tego samec(
Jednostek Uczestnictwa.

Jednostka Uczestni cawen Wdzaensotwii koa adMdsraesnlj cNtek w St

Jednost ki Uczestnictwa danej kategori.i reprezent
Jednost ki Uczestnictwa danej kategorii sN zbywan
Z podzieleniaWar t oSci Akt yw-w Netto Funduszu przypada
Uczestnictwa przez |liczbn JedndsitWykenfUczestnict wa
Jednostki Uczestnictwa nie mogN byl zbyte przez

Jednostkid zest ni ctwa nie sN oprocentowane.

Jednost ki Uczestnictwa mogN byl przedmiotem zast
Fundusz moUe dokonal podziagu Jednostek Uczest:
podziel enie kaUdej J ekdneoSsltokniN U cizcezsbtiin i ncat wa- wpnrez eczz
wartoSi Jednostek Uczestnictwa posiadanych prze
Jednost ek Uczestni FEuwdu sz zpdi mpfodrzmwjgee mo zami ar .
Uczestnictwa na co naymi e j 14 dni przed tym podzi agem, prze

internetowe] wwwgandaltfunduszpl,

4. Zwi nzde okreSlenie praw Uczestnik-w Funduszu

1. Fundusz prowadzi dziagal noSi ze szczeg:- Il nym
Funduszu, przestz egaj Nc zasad ograniczania ryzyka inwe
Statuci e. W interesie Uczestnik-w Funduszu d

Depozytariusz.



2. Uczestnicy nie odpowiadaj N za zobowi Nzani a Fu
3. Uczestnik ma prawo do:

a. ONdania od Towarzystwa naprawienia szk-d
nienal eUytym wykonaniem obowi Nzk-w wyni kaj Nc\

b. szwania, ustanowienia zastawu Jednostek Uc:
cznsSci p odnoseeldUtzestnictva; J e

UNdania udostfnpniania informacji o aktualnyr
UNdania wydawania pisemnych potwierdze@® dok
Uczestnictwa Funduszu;

e. UNdania udzielania odpowiedzi na pytania dot

f. wszzynhania postinpowa@® rekl amacyjnych oraz wnc

g. ustanowienia pegnomocnika | ub pegnomocni k- w
uczestnictwem w Funduszu;

h. wzincia udzi agu w akcjach promocyjnych, |
Uczestnictwabep o bi er ani a Opgaty Mani pul aowyjsmejo Slcu b
ni Uszej, St Btwyni kabzéeabeli opgat ;

i, Swiadczenia dodat kowego

j- otrzymani a, na ONdani e Uczestnika Prospel
informacjami o jego zmianacb r a z rocznego i p-grocznego s
Funduszu

5, Zasady przeprowadzania zapis-w na Jednost ki Uc

NiedotyczyFundusz przeprowadzi § zapisy przed na Jedn

6. Spos-b i szczeg-gowe warunki

6.1. Zbywania JednostekUczestnictwa

1.Wpgaty Srodk-w pienifnlOnych w zwiNzku nabywar
dokonywane wygNcznie w PLN (zgotych).

2. KaUda dyspozycja Uczestnika dotyczNca nabyci
wygdgNczni e Je dwadangjkategoti.czest ni ct

3.Pierwsza wpgata Srodk-wlogioayiwidmpreehaosebgvn & un d
fizyczneg j ak i prawne oraz jednostKki orga@mi zacy]
moUe byi niUsza ni 0 r - wn o w austaloméSprzy zmstasajvantuy ¢ h  p
Sredniego kursu walut obcych ogdaszanego prze
wpgaty Srodk- w;

n

4. KaUda kol ej

. Uczestnik nabywa takN I jakazwynika 7 podzielersat kewdty Uc z e :
wpgaty przeznaczonej na nabycie przez cenn na

a wpgata do FundQ@GRLN. powi nna wyno

WAN/JU



gdzie:
Pioznacza ceni nabyci a,
WAN/JUioznacza War t o SHundAskutay wi-ewd nMestttkai Uczestni ct

OMioznacza maj NcN zQ@pdatsy whla ihzazhphtamewednostek
Uczestnictwa wyrauUonN jako ugamek dziesinfntny

6. Zbyci e Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz n
Jednos ek Uczestnictwa nabytych przez Uczestnika

7. Nabycie Jednostek Uczestnictwa przez Uczestni

a.zgoUenia przez Uczestnika zlecenia nabyci e
wpgaty na Utzestnidtweathmahsneklbankowy Funduszu;

b. dokonania wpgaty bezpoSredni e]j na rachunek
wpgatpollauxbeni a przelewu bnindzie zawierag ni
wpgaty [ osoby uprawni onej (iwmi noriaz nadwie:
wpgacaj Ncego, nazwin Funduszu, oznaczenie Kk
At ytugiiwmpigiatiyonazwi sko bNdF firmin | ub nazwh

w przypadku pierwszej wpguneryPESEL lalREGON)t nu me |
W przypadku, gdy wpgata bezpoSrednia nie zo
zdaniu poprzedni m, Fundusz dokona reali zaci
jednoznaczna identyfikacja Uczestnika i kategorii Jednostek Uczestnictwa.sgZumigu

ponosi jednak odpowi edzi al noSci Za zreal i
oczekiwani ami Uczestnika. Zapisanie nabywan
Rejestrze nastnpuje w takim przypadku na po
Uczest ni ka, a w przypadku posiadania przez U
Rejestr otwarty najp-¥Tniej

8. Zl ecenia nabycia_ Jednostek Uczes tRobhoczymya mo g N
zastrzeUeni em, i U realizadjpmi zb&cesli anymbst fwpu
punkcie.

9. Za chwiln zgoUenia zIlecenia nabycia wuznaje
Transferowego. Za chwiln zgoUenia zlecenia dc
n il

S i chwiln wpgywu S&chunekkankewygiunduszu.ii Unych na r
10.Ni eprawi dgowe zl eceni a uniemoUNIiWiache i ch r
ni eprawi dgowoSci Fundusz dogoUy wszel kich ra
realizaciji.

6.2. Odkupywania Jednostek Uczestnictwa
1. Funds z odkupuje Jednostki Uczestnictwa na UNdar

2.KaUda dyspozycja Uczestnika dotyczNca odkupi e
dotyczyl wygNcznie Jednostek Uczestnictwa dan

3. Odkupienie Jednostek Uczestnistw nast npuj e w chwili wpi sani a
Uczestnictwa i kwoty naleUnej Uczestni kowi z
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastnpuj e w
dniu otrzymania przezundusz zlecenia odkupienia.

4.Z1 eceni e odkupienia moUe wskazywal'zreaqﬁzovﬂaneiejszN
wdni u wskazanym przez Uczestnik lub jeSli w
nastinpnym Dniu Wyceny pesthlkdani u okreSlonym prze

5. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa moUe nast Np

7



- wskutek zgoUenia przez Uczestnika zleceni a

- wskutek zgoUenia przez Uczestnika zlecenia
real i zacliczba gosiaameggd przez Uczestnika Jednos
ni Usza ni Wczdstnidtwad nost k a

6. ZIl ecenie odkupienia moUe dotyczyl odkupienia:
- wszystkich posiadanych przez Uczestnika Jednostek Uczestnictwa, albo
- tyl ko okreSlonej licbby Jednostek Uczestnic

- takiej Iliczby Jednostek Uczestnictwa, na s
kwota Srodk-w pieninUnych.

7.Z1 eceni a odkupienia Jednostek Ucz &aboczymxzt wa mo
zastrzeUeni em, i U real iz azxg saa dzd neic ek rae Slaosnt yrinpi u
punkcie.

8.Za chwilin zgoUenia zlecenia odkupienia uznaj
Transferowego.

9.Jednost ki Uczestnictwa sN odkupywane zgodni e
kol ej noScnie osd\k ulpeydwnao st K i Uczestnictwa, kt- -re z
100Fundusz odmawia realizacj. zl ecenia odkupien
Jednostek Uczestnictwa nie przekracza kwotyd D 0 PLN z wyj Nt ki em
o d Kk upy wa nstie IedhostkidJzzgstnictwa zapisane na danym Rejestrze.

11Ni eprawi dgowe zlecenia uniemoUliwiajNce ich r
ni eprawi dgowoSci Fundusz dogoUy wszel kich ra
realizaciji.

12Wprzypadki r eal i zacj i z| eceni a Rejestza porostanie mnieygzak t - r e

l'i czba Jednost ekJeddastkae Ycrestnicovirumdusz rdok@ha odkupienia
wszystkich Jednostdlczestnictwap z o st aj Nc y cUczestrika. Rej estr z e

6.3. Zamiany Jedncstek Uczestnictwa na jednostki uczestnictwa innego funduszu
i nwestycyjnego zarzNdzanego przez Towarzystwo

Ni e dotyczy. Towarzystwo nie zarzNdza innymi
specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi.

6.4 Wy p § &ivot z tytugu odkupienia Jednost ek Uc z e
funduszu

1. Wypgaty Srodk-w pieninO

A Un h w zwi Nzku z odkurg
dokonywane wygNcznie w P

c

N (zgotych).

2. Wypgat a Srodk-w pi’enihUnych P c zteysttung uwc t wa k unpa
ni ezwgoczni e, p o DraNRetozeggon@ad t dpupgNeggo po Dniwu
kt -rym miago miejsce odkupienie Jednostek Ucz

y
L

3. Wypgata nastinpuj e wygNcznie przel ewem, na ws
lubrc hunek pieninUny prowadzony przez dom mak]| e

4., Fundusz ni e przewiduj e wypgaty dochod- - w F
Uczestnictwa.

65.Spegni ania Swiadcze@® naleUnych z y

tytu ni et
Funduszu oraz bgwdweNewyoenw Aktinost kn

gu
Uczest



651 Spegdnieni e Swiadcze® naleUnych z tytug.t

Uczestni k-w Funduszu:

W sytuacij.i gdy zl ecenie Uczestnika zostani

wskazany w Statucie albo nie zostanie arl i z o wa n ¥ c ae sotgn il ke, kt -ry

szkodn w zwi Nzku z op:-FnionN realizacj N | ukt

Towarzystwa Swiadczenia na poniUszych zasad

a. w przypadku, gdy nieterminowa realizacja dotyczy zlecenia nabycia Jednostek
Uczestnictwa i Swi adczeni a bndNcego il oczynem
Uczestnictwa, jaka zostagaby nabyta za d
zrealizowane w ostatnim Bd@ltiuwy m tier miorSice
Jednostek Uczestnictwa wigdi g War t oSci Akt yw-w Netto F
Uczestnictwa z dnia realizadi War t oSci Aktyw-w Netto Fu
Uczestnictwawo st at ni m mo Ul i wy m t er mioneileczyws k a z an
ten jest |liczbN dodatni N.

b. W przypadku zlecenia odkienia Jednostek Uczestnictwab i d Ncego iloczy

r-OUnicy WartoSci Aktyw-w Netto Funduszu r

dnia, w kt-rym zgodnie ze Statutem zl| ecel
Aktyw-w Netto Fundus ztwa mdniarehlzatjnabesenik n Uc z e
l iczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa
Warunkiem spegnienia jakiegokol wiek ze Swia
winy Uczestnika w op:-¥Fnece@&j uorkaliryabj mojwa
ni edochowani e nal eUyt ej starannoSci przez
Towar zystwo ponosi odpowi edzial noSi , wni os

Uczestnika Towarzystwu danych niezbndnych
obowi Nzk-w wyni kaj Ncych z prawa podat kowego

652 Spegdgnienie Swiadcze® z tytugdu bgndnej WYy

Uczestnictwa

W sytuac
Uczestni
Uczestni
Jednost k

aagdy Uczestnik zgoUyg zlecenie nabyci a:

i gdy w zwi Nzku z bgndnN wycenN
t wa Uczest reiccey&E nkabboykoyieata Jednestek i z ac |
twa nastNpiga w oparciu o bgndnN

j
c
c
n Uczestnictwa otrzymaj N Swiadczeni

i. kt-re zostagvedjugabigZidwanpe WartoSci Akty
na Jednost kn Uczestnictwa, kt -ra byga
zobowi Nzani do zwrotu nadwyUki . W takim
jest dopglkiddusdniziwgasnych Srodk: - w.

i. kt - re zzroesatlaigzoowane wedgug bdgndnej Warto
na Jednostkn Uczestnictwa, kt-ra byga w
Rejestrze Jednost ki Uczestnictwa stan
Uczestnictwa, jaka zwptiadaby guabyt al za e
zrealizowane po prawidgowe] WartoSci Ak
Uczestnictwa i il oSci nabytych Jednost ek Uc z
Akt yw-w Netto Funduszu na Jednos;tkn Ucz

b.gdyUczestnik zdoUygd zIlecenie odkupienia:
0

i. kt-re zostadg zreali zowane wedgdgug bgndn
na Jednostkn Uczestnictwa, kt -ra byga
Towarzystwa na rachunek bankowy wskazany w zleceniu lub Rejestrze
wyr -amn e w wysokoSci iloczynu r-Unicy |

WartoSci N Aktyw-w Netto Funduszu na J
odkupionych przez Fundusz Jednodtkizestnictwa

9



i.h kt-re zostago zrealizowane wedgug bgndn
na Jednost kn Uczestnictwa, kt-ra by ga
zobowi Nzani do zwrotu nadwyUki. W takim
jest dopgacil r-Unicn do Funduszu z wga

6a.CzistotliwoSIi zbywania i owakupywania Jednost ek
Fundusz inwestycyjny zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w Dniu Wyceny.

6b.Okr eSl eni e termin-w, w jakich najp- ¥ni ej nas
Uczestnictwa po dokonaniu wpgat na te jednost ki
uczestnictwa po zggoszeniu UNdania odkupieni a

Ter mi n, w jakim Fundusz zbywa Jednost ki Uczestn
ich nabycieni e moUe byl dguUszy ni U 7 dni kal endar zow
okolicznolawarzay kttwao eni e ponosi odpowiedzial noSc
Termin, w jakim Fundusz odkupuje Jednost ki Uczes

moUe byl dguUszy njUchybdbdai Okabpndareniwgchest na
kt -re Towarpymrsaswio mdpowi edzi al noSci

7. Wskazani e okoIicznchi, w kt -rych Fundusz r
Uczestnictwa w tym WartoSci Aktyw-w Netto Funduszu,
moUe zawiesil Zzbywanie Jednosdwejke UtcaleNt mo QIt iwag .
1. Fundusz moUe =zawiesil zbywanie Jednostek Ucz

Funduszu przekroczy 2@D0O000PLN.
2. Fundusz moUe podj Ni decyzjfin o zawieszeniu zb
chwili, po Dnym Wgwefimi,ewi kRtermacjn o zaistni
w ppkt1.

3. Fundusz poinformuje o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa poprzez zamieszczenie
stosownego o0g9gg§os zganddlffandusaplis,t rminé e p wWmvi. e | ni U
Roboczeg po podjnciu decyzij.i

4. Fundusz wznowi zbywanie Jednostek Uczestnictwa w terminie 7 dni po Dniu Wyceny, w
kt -rym wartoSi aktyw-w netto @00AdRMNDNIDEmni ej
sytuacja rynkowa uzasadnia wznowdnformuje o zbywar
wznowieniu zbywania Jednostek Uczestnictwa poc
na stronie wwwgandalffunduszpl.

5. Fundusz niezwgocznie zwraca Sro,dki pieninU0ne
zawieszenia zbywania Jednostek UczZestnt wa ( wgNczaj Nc ten dzie@)
zbywania Jednostek Uczestnictwa (wgNczaj Nc te

6. Zwr ot Srodk-w pieninUnych wpgaconych przez Uec
Zl ece® nabycia Jednostek Uczestnictwa.

8. OkreSlenie ryrmk-swW, zbg wktner Yyednostki Uczestnict
JednostkUczestnictwss N zbywane na terenie Rzeczypospolitej

9. Opis polityki inwestycyjnej Funduszu

10



9.1. Wskazanieg § - wnych kategor . |l okat Funduszu i i ch

1.

92.0pi s kryteri-w doboru | okat
1.

specyfi kn FiedeszuFondazasz l okuje Aktywa gg-wn
wartoSciloweé rlumenty Rynkwr treanividdinegaoni e t ej C

Fundusz moUe | okowal swoje Aktywa z zachowal
okreSlonych dl andgoadausmkinii fwegd ywy |

a. Papiery WartoSciowe,

b. wierzytelnoSci, z wyjNtkiem wierzytelnoSc

c. waluty,

d. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

e. prawa maj Nt kowe, kt-rych cena zaezbngcly b e z
co do gatunku rzeczy, okreSlonych rodzaj
produkcji, dopuszczone do obrotu na giegdach t

ff. Instrumenty Rynku PieninUnego,

- pod warunkiem, Ue sN zbywal ne,

g. jednostki uczestnictwa oraz certyfikatpwestycyjne funduszy inwestycyjnych, a
takUe tytugy uczestnictwa emitowane pr ze
maj Nce siedzibn za grani cN,

h. depozyty bankowe.

Z uwagi na realizacjn polityki aktywnego zar
kaUda z | okat, o litkadi-hypac e nmotwan owiulstaod 1 0% do
Aktyw-w Funduszu.

Papiery WartoSciowe | ub Instrumenty Rynku Pi ¢
wierzytelnoSci wobec tego pomdimé omagN wtdan aw
zastrzppkténi ¢ cznie wincej ni U 20% wartoSci Ak
Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank |
wartoSci Aktyw-w Funduszu.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagiac zny m | ub i nstytucij.i k
stanowil wiifcej ni 0 20% wartoSci Aktyw-w Fund
Wal uta obca jednego pa@Gstwa oraz euro nie mol
Funduszu.

Ograni cze G, o] kpkt-3r,y cti emosvtao sw jwe Wairit o 8 0 i oPwaypc
emi towanych | ub gwarantowanych przez Skarb F
nal eONce do OECD oraz mifdzynarodowe instyt
Rzeczpospolita Polska | ub przynajmniej jedno
Fundusz moUe | okowa¥% waret owSiciceAktnyiwsd w Fundus
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnegw lubt yt ugy
uczestnictwa emitowane przez jednN instytucj
gani cN.

o portfela i nwes

Lokat, o kt-rych mowa w pkt .1 ppkt dokont

W po

] [ e mi
alizin technicznN
totnie przewyUs:
m bi eONcego i pr
go i oczekiwaneg

a w przypadku akcj i, praw d
koniunktury i perspektyw sektora lub braly , w  k
konkurencyjnej emi tenta, a
osi Ngnifncia stopy zwrotu i
sytuacji makroekonomicznej krajuent ent a, w t
st-p procentowych, aktualn
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ocenn sytuacijiifi eRaosomegtznov szczeg:-|l noSci
emitent-w o0 tym samym ratingu,

b. w przypadkud guUnych papi er -lws twau nRgnBicFivewy éin é g o :

ocenn ryzyka i zdol noSci kredytowej emi ter
perspektyw wzrostu wartoSci |l okat (anal
makroekonomicznej w kraju i nNwi eci e (analiza mindzynarod
dywersyfikacij. |l okat oraz innych ograniczed
c.w przypadku wierzytelnoSci: ocenn rodzaju
jakiego wierzytel dg8i0temhawtmagal noboidzajmoUl
windykacji naleUnoSci, rodzajem i poziomem

pgynnoSci N |l okaty,

d w przypadku wal ut obcych [ depozyt - w: mo
zachowaniu bezpiecze@®Est waw Irokwantiye,U w porczeynpia c
oprocentowania depozytu w stosunku do czasu jej trwania,

eew przypadku I nstrument-w Pochodnych, w tym
Pochodnyclizasady zost arj30Statkur e S| one w
f. w przypadku jednostek uczestnictwar a z certyfikat-w inwesty
i nwestycyjnych, a takUe tytug-w uczestnict
i nwestowania maj Nce siedzibn za granicN: o
i nstytucij.i wsp-Il nego i opvarstiowami ays kadal kz o
analizy wyni k- w, ocenn stopnia ryzyka brakt
l ub certyfikaty inwestycyjne, poziom opgat
2. Udzi ag procent owy akcji, dgwlmnuyehw papieesr -nw
In st r um®chodnysh wAktywachFunduszu bndzie ulegad zmia
oceny potencjagu wzrostowego poszczeg:-I|lnych
brany mi pod uwagh przy oceniehpktagrgjoadgu Wwadrk
obecny i prognozowany poziom rynkowych st -p
gospodarczego, dynami ka wzrostu zysk-w sp-ge
sp-gek, Zzapotrzebowani e na sur emnemstang@s podar
zapas-w O0Oraz wpgyw powyUszych czynni k-w na
regi onachoSeviatsaektor-w i bran0U

3. Podej muj Nc decyzjn 0 stopniu zaan@uaddszwanla
uwzglfAndnia r-wniebi syhNawj Rr atarka 2 erhyan yskwoi epcd yer

instrumentu
4. Przy podej mowaniu decyzj.i kupna czy sprzedalC
f undamemdratl fneNl o wN.
9.3.JeUeIAi Fundusz odzwierciedla skgad uwnanego
wartoSciwwkahani e tego indeksu, rynku, kt -rec
odzwierciedlenia indeksu przez Fundusz

Nie ma zastosowani a, Fundusz nie odzwierciedl
papier-w wartoSciowych.
94.JeUel i WbtywS,i'N Netto portfela i nwestycyj ne
charakteryzowal duUN zmiennoSci N wynikaj NcN z
zarzNdzaniiawyproarfinfeelwsnk azani e t ej cechy

Ze wzglndu na przyjntN pol|I\Iet§olp0ntfela|nv\mslysy1n@goyjnN

n
Funduszu mo Ue charakteryzjoavahmaksUlen Zdau GyWndiz a w Bl
wszel kich stara® w celu mini mal i z ackdnostkiva h a &,
Uczestnictwa.
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95.JeUel i Fundusz moUe chawirgraimi omewy ,s Nk ti -nrsyt r un
w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodnd wskazanie tej informacji wraz z

okreSleniem wpgywu zawarcia takich um-w, w I
ni ewystandaryzowane instrumeneyzpopchygdneN pa
i nwestycyjnN

1. Umowy, kt-rych przedmiotem SN,Instrumenty F
Il nstrumenty Pochodne, mo g N byl zawierane Z
i nwestycyjnego, w transakcj ach ia isgrawnegoa Uowy ¢
zarzNdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu.
2. Zabezpieczenie pozycji wnstrumentactba z owych za pomocN | nstr ume
ogranicza ryzyko, gdy oczekiiwahaujpbazewychwi ek or
T zabezpieczenmnak toninoeldeo wjaédd ewentiosadmenty zy s ki
bazowe.

3. Wykorzystywani e I nstrument - w Pochodnych do

wystipowaniem ryzyka rynkiosvegonbazimgehwryyke r y sty
rynkowe zostaglgp @opii Sa@ajne. wNipekktudane transakcj e
wpgyw na wyni ki i nwestycyjne Funduszu, a t
Jednostek Uczestnictwa. Istotnym aspektem ryzyka w przypadku takich transakcji jest
ponadto ryzyko d¥fawdwphktl0).f i nansowe|j (opi s

4. St osowani e l nstrument - w Pochodnych w trans
ograniczonym ryzykiem, poni ewalU ze swej nat
umoUIl i wiaj N osi Ngnincie zysk-w przy mini mal ny

5. Umowy, kt r y ch pr zehhsnnmmntyeﬁnchoﬂrré,,w tyrhliewystandaryzowane
I nstrumenty Pochodne, mogN zwinkszal ryzyko
nastfiApuj Ncymi czynni kami ryzyka:

a. ryzyko niedopasowania Instrumentu Pochodnego do celu inwestycyjnggdNmae g o z a
przedmiot Instrument Pochodny w pr zypadku strategi. zabe
zwi Nzane z wyborem przez =zarzNdzaj Ncego n
Funduszu, pol egaj Nce na niewgaSciwym dobor
braku do§ adnego dopasowania wartoSci pjgatnoSci
zabezpieczonej transakcji,

b.ryzyko rynkowe zwi Nzainestz e nBeahiidayein mazmé N not

zaangaUowanilastrumenpbwcshow ne powoduj e, ible ryzy
Fundusz ogranicza je poprzez odpowiedni N dy

c. ryzyko plf ¥ h m v BRoGhodnyehi Fundus z ogranicza ryzy
poprzez | okowanie aktyw- wl mgtzrednmehodsydy sR ki m
charakteryzujyMoydsk i Ni,i duUN pg

d w przypadku I nstr umentinswmuméhtern bazalyny jesh stopaw Kk t -
procentowa (np. transakcje typu swap, umowy opcji, transakcje forward i futures)
ryzyko zmiennoSci stopy procentowej ,

e.w przypadku | nst r ume n tinstrumedtent barodymyjesthwalutaw Kk t -
(np. opcje walutowe, transakcje forward, futurés)r y zy k o kurs-w walut
procentowej,

f.w przypadku Instrument -w Pochodnych,i opart
ryzyko zmiennoSci st oplko pzmnicemn @oSvei] Dpraegad:!
zmi ennoSci stosunku oprocentowani a obliga

oprocentowania obligacji emitowanych przez podmioty prywatne,
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zwi Nzane ze stosowaniem Instrument .
0 i i ndek siamohUeg iteoj dpavwado wa l odchyl ¢
k Uczestnictwa w por - -wnaniu ze stop

dku Niewystandaryzowanych [ nistrumer
ni ewy wi Nzuwamowyaprzez koftrpartneraa r u n k - w

96.JeUel i udzielono gwarancji wypgdaty okreSlone
Uczestnictwa Funduszu ws k azani e gwar anta oraz warunk-w g

Ni e ma zastosowani a, nie udzielono dkupemancij i
Jednostek Uczestnictwa Funduszu.

10.0pi s ryzyka zwi Nzanego z inwestowaniem w Jed!
ryzyka zwi Nzanego z przyjAatN politykN inwestyc)

10.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwi Nzanego z
uwzglndnieniem strategi. zarzNdzania i szczeg
w odniesieniu do inwestycij.i na okreSlonym obs
l ub sektorze gospodarczym al bo w odmicellsi eni u
odzwierciedlenia indeksu akcij.i l ub dguUnych p

Ryzyko rynkowe:

Ryzyko Wynikache z faktu, Ue ceny papier-w wa
not owane, w wiinkszym | ub mniejszymi sbdpmrigul pe
sytuacij.i na rynk , czyl i od stanu koniunktury
bNd¥ rozw- j koniunktury niezgodni eniekorzystnyehy j nt y m
zmiancen wi AkszoSci notowanycdho papkelreiw walle oBp §
wartoSci Jednostek Uczestnictwa.

Ryzyko oceny koniunktury rynkowej:

Z uwagi na fakt, i U Fubdme gt prekrmdfektamz amiazya b e z p |
koniunktury rynkowej, i stniejar mdldzawdsycimj eWw§
nadchodzNcej sytuacij.i na rynku,

Ryzyko kredytowe;

Ryzyko nlewypgacalnoSC| emitent -w zwi Nzane z
zdolnoSci do wywi Nzywania sifn z zaci Ngnifatych
niemoUnoSci N zapgaty odsetek od zobowi Nza@E. Sy
pogorszeni a sin kondycij i finansowe]j emitent a
wewnntrzne emi tent a, j ak i uwarunkowané¢ a zewr
prawne itp.). Pogorszenle sin kondycji finansc
spadku cen dguUnych papier-w wartoSciowych wyer
W skgad tej kategori.i ryzyka wchod2|edytowegm|eu r
emi tent a przez agencjn rati ngowN [ wyni kaj Nc
wartoSciowych bfdNcy nastfipstwem wymaganej pr:
Pogorszenie sin kondycj.i finansowejycémiwt esrktd-awl
l okat Funduszu, |l ub obni Uenie ratingu dla tych
do spadk-w wartoSci Jednostek Uczestnictwa.

Ryzyko rozliczenia:

Ryzyko wynikajNce z moUliwoSci ni et er rkéjinowe go
dotyczNcych skgadnik-w portfela inwestycyjnego
rozliczeni a transakcij.i mo Ue w przypadku neg
wartoSciowych wpgywal na wahania or adatkowop adKk i \
nieterminowe rozliczenia |l ub brak rozlicze@®& tr

przez Fundusz kar umownych wynikajNcych z zawar
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Ryzyko pgynnoSci

W przypadku cznSci papier -w dvaire oSobowyakuni sl
dokonywany jest obr -t tymi papierami |, uni emo Ul
pakietu papier-w wartoSciowych w kr-tkim czas
szczeg-Ilnie i stotne Znac zeniiekorzystwych pzjavgisk p a d k u
makroekonomicznych l ub dotyczNcych czynni k- w
danego emi tent a l ub konkretnego papieru war t .
poszczeg-lnych papier- -w war tfeldSrovestyoyyeghFundashuo d z Nc
moUe negatywnie wpgywal na ich ceny, co z kole
Jednostek Uczestnictwa. Ryzyko pgynnoSci lokat
| ok at w inne niU zdeomateSicalbwrowarnsez PmpNeewy
Instrumenty Pochodn& undusz bndpgokiogrgnedaniazrgzyka § y n pap3ez i

odpowi edni N dywersyfikacijf, dob-r instrument - -w o

Jednostek Uczestnictwa.
Ryzyko walutowe:

W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestyc]j
w papiery wartoSciowe denominowane w walutach
poziom kurs-w walutowych. Wathambaykhirmagh Jjprt 2ql
na wahania wyraUonych w zgotych cen takich papi

do waha® oraz spadk-w wartoSci Jednostek Uczest
Dodat kowo, poziom kurs-w ~walutowych, j ako
makroekom mi cznych, moUe wpgywal na atrakcyj noSl
papier-w wartoSciowych, szczeg:-Ilnie w przypad
W:- wczas zmiany cen papier-w wartoSciowych na ¢
mogN wpgww wahania oraz spadki wartoSci Jednos:
Ryzyko zwi Nzane z koncentracj N aktyw-w |l ub rynl
Ryzyko zwi Nzane z moUl i woSci N zaistnienia s\
skoncentrowane na okreSlonym rynkub | wh otke&bk
sektorze. W-wczas niekorzystne zdarzenia maj Nc
rynku l ub sektor mogN w znaczNcym stopniu W |

Uczestnictwa.
Ryzyko regulacji prawnych:

Jednym z naj weelni-eWj sgpiycwadezleeni a dziagal noSci
prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie

obrotu gospodarczego, W systemie obrotu papier
na emi t enterww pavartoSci owych or az na atrakcy|j
finansowych, w tym dguUnych papier-w wartoSci
powodowal wahania oraz spadki cen Jednostek U
zmianyw systmi e prawnym mogN miel charakter naggego
gospodarczych, przyczyniaj Nc sin do gwagtowny
giegdzie lub na rynku, na kt-rym sN notowane.

Ryzyko mindzynarodowe:

Fundusz, i nvkeascthujwWcr n@nyrcyhn cznSciach Swiata |
koniunktury gospodarcze,] w kraj azlynwi Kit - t ¢ c hmo
powodowal wahania oraz spadki cen Jednostek Uc:
Ryzyko wyceny:

Ryzyko to wynika z faktu stosowamiprzez Fundusz do wyceny lokat nie notowanych na
Aktywnym Rynku model.: wyceny dedykowanych do
dguUne, akcj e, instrumenty pochodne). MoUe sin
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rodzaj zastosowanych do ned i danych wej §~ci owych rzeczywista
rynku w przypadku sprzedaUy takich papier - w
model owa, co wpgywal bndzie na spadek wartoSci

Ryzyko kontrpartner - w:

Ryzyko newizNzrao Ul i woSci N niewywi Nzania sifi kont
wyni kaj Ncych z zawieranych przez Fundusz um-w.
rynku mindzybankowym, na kt-rym Fundusz moUe
ZznaozWNc Tniejszym od daty zawarcia transakcij.i
Ryzyko d¥fwigni finansowej

Mechanizm d¥wigni finansowe|j pol ega na pkoc;g
Powodem stosowania d¥wigni finansowe|j j est d NLU
przypadku nietrafnych decyzij.i i nwestycyjnych st os
zwi el okrotnienia strat w por - -wnaniu do inwestyc

Ryzyko zwi Nzane z przechowywaniem Aktyw-w
Zgodnie z UstawjNesorprAkaywewi Bun@uszu zobowi Nz

Towarzystwa, spegniaj Ncy wymagania wymienione \
Statucie podmiot. Nie moUna wykluczyi, Ue bgNd
przechowywaniemAkty - w, na kt -re Fundusz nie ma wpgywu,
wartoSli Aktyw-w Funduszu.
Ryzyko zwi NzsaNze®apPNer -w WartoSciowych
Kr - tspkraz e d a U j est specyficznym rodzajem transak:¢
cen PwmpWeartoSciowych. Ot warci e pozycij.i pol ega
poUyczone Papiery WartoSciowe. Zamknincie pozy
nabywa sin, a nastnpnie zwraca podmiotowi, od
zysk, jeUeli Papiery Wakrt o ®criezpendea Uy n dzNocset apjryz eoddn
cenie niUszej od ceny, po Kkt - -rej zostagy wczesS
przynosi stratn.
Z transakcjamikr - t kpirezje d a Uy moALTJQ/zwkélzzpl'oIs'géchg na tym
kt - rego Papiery WartoSciowe zostagy poUyczone |
zawarta z tym podmiotem na to zezwala), zmuszaj
niekorzystnym enomeeki pregabywmoy wpgyw na stopi
samym na wartoSl Jednost ki Uczestnictwa.
Dl a ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwi Nzan
przewidziano nastnpuj Nce |l imity inwestycyjne:
- gNcznwmoSwarwszystkich Papier-w WartoSciowych
sprzedaUy nie bndzie przekraczal 100% wartoSc
- gNczna wartoSi Papier-w WartoSciowych jedneg

sprzedaUy ni e 2% dwa ret opSczie kAkatcyzva-iw Funduszu.

Ryzyko rynku towarowego:

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza | oko\
towarowych za poSrednictwem Towarowych | nstr ume
Instrument -w Podhpoingechceal eWNar -w giegdowych
stanowi Ncych Bazn danego Towar owego I nstrumen
giegdowych mogN podlegal znaczNcym wahaniom za
przewidywanego popytu neachy t owar , jego podaOy, gl obal nego
przyczyn o charakterze technicznym (np. aktywn
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cen towar-w biAidNcych przedmiotem | okat Fundusz

Fundug . Ponadto z inwestycj ami Funduszu na rynk:
charakterystyczne dla I nstru@ent-w Pochodnych,
Ryzyko zwiNzane z i nwestowaniem w jednostKki L
funduszy inwestycyjy ch  maj Ncych siedzibfi na terytorium
tytugy uczestnictwa emitowane przez instytucje
granicN:

Polityka inwestycyjna dopuszcza moUl i woSI | o
uczestnictw i certyfikaty inwestycyjne funduszy i nwe
Rzeczpospolite]j Pol ski e] oraz tytugy emitowane
siedzibn za granicN. Naj waUni ej s zy nycjamisjgste k t e m
ryzyko inwestycyjne portfela | okat tych instyt:
polityki inwestycyjnej, ryzyko to moUe obej mo
wymienionych w niniejszym rozdziale.

Ryzyko inwestycji w akcje:

a) Ryzyko makroekonomiczne

AtrakcyjnoSli inwestycyjna instrument-w finanso\
papier-w wartoSciowych, jest wuzaleUniona od wi
m.in. tempo wzrostu gospodarczego,zgoom i nfl acj i, poziom deficuyt
deficytu na rachunku bieUNcym, poziom bezrob:
poszczeg-lnych parametr-w makroekonomicznych n
i nwestycyjnN poszwaretgoﬂ;mlya:\/mycma,plaertyvm samym n;
powodowal wahania oraz spadki wartoSci Jednost e

b) Ryzyko niedopuszczenia walor-w do notowa@ gi

Emi tenci |l ub wprowadzaj Ncy papiery wartUofoi owe
tego, aby ich walory bygdgy notowane na rynku re
kryteri - w. MoUe sin zdarzyl, Ue cznS8Sli takich k

papiery,wartoéciowe ni e bﬁdﬂwqcm‘grgsjopnlub)gyrdniczyiohtowane
pgynnosSI (vide ryzyko pgynnoSci ).

c) Ryzyko pgynnoSci i nwestycij.i na rynku pierwot
Ryzyko zwi Nzane z faktem braku moUliwoSci sprz
w papiery wartoSciowe naemypkear ws 2egu@t nyg tmo wa nn
papier-w wartoSciowych, kt -ry moUe trwal Kil |l
przypadku, gdy w tym okresie nastNpi N zdarzeni
i nwestycyjnej tych .pa@Pgreanivczwarat o gy 0wy 8§ h w
inwestycj N w papiery wartoSciowe na rynku pier
giegdzie papier-w wartoSciowych, szczeg-Ilnie w
papier-w wart oSaidewy chdomoslpea dkrr-ov ceny tych pap
konsekwencj i do waha® i spadk-w wartoSci Jedno:

d) Ryzyko ceny pierwszego notowania

Ryzyko wynikajNce z faktu braku ograniczeG, d
pierwszegm ot owani a na giegdzie papier-w wartoSci ow!

Oznacza to, Ue cena pierwszego notowania moUe
pgaconej przez i nwestor-w za dane papiery na
zaistnienia przed pierwszym notowaniem niekor z
i nwestycyjnej danego papieru wartoSciowego bNd-

e) Ryzyko specyficzne sp-gki

Ryzyko zwi Nzane | est z konkr et nnwestuje. Np ryzykoa mi , !
specyficzne sp-gki skgadaj N sifi wszystkie czyn
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w tym mifAdadzy i nnymi perspektywy branOy, ~w kt -
strategii dziagani aj,sytyagiknarSawej. kadry menedUer ski ¢

f) Ryzyko branUowe

Ryzyko polega na tym, Ue podmioty dziagaj Nce w
si g rynkowych. Zmi any w strukturze branUy oddz
podmi oty w Nrcieej Dibzizaaggar o Ue E nal eUN zmi any w po
wyt warzane przez danN branUf, wzrost sigy prz
nowych podmiot-w na rynek, zmi any technologicz
samejbr an Uy . Celem ograniczania ryzyka branUowegc
w sp-gki z r-UOUnych bran0.

g) Ryzyko inwestycji w specyficzne sektory

Ryzyko zwi Nzane z moUl i woSci N =zaistnienia s\
skoncentrowane nakor e S| onym rynku |l ub okreSlonym segme
sektorze. W-wczas niekorzystne zdarzeni a maj N
rynku l ub sektor mogN w znaczNcym stopniu W |

Uczestnictwa.
Ryzykoinwe st ycji w dduUne papiery wartoSciowe:
a Ryzyko st-p procentowych

Jednym z naj waUniejszych czynni k- w ksztagdgtuj
wartoSciowych jest poziom st-p procentowych.
procentowych, m avj thestmlpesnswaee m.mimn w parametr e
mogN powodowal znaczNce zmiany w wartoSci Jed
zwi Nzek cen dguUnych papier-w wartoSciowych z
zal eUOnoSci ojdnanept ni e proporc

b) Ryzyko kredytowe

Ryzyko nlewypgacalnoSC| emitent -w zwi Nzane z

zdol noSci do wywi Nzywania sifn z zaci Ngniftych

ni emoUnoSci N zapgaty ocdjsaettedkk ao dmozlbeb omii eNiz a GH. e jSs
pogorszeni a sin kondycij i finansowe]j emitent a
wewnntrzne emi tent a, j ak i uwarunkowania zewr
prawne itp.). Pogor s¢g emitenta zrajduie svwoje mdkwierdiedlenid w n a n s «
spadku cen dguUnych papier-w wartoSciowych wyer
W skgad tej kategorii ryzyka wchodzi r-wnieU r;
emitenta przez agem¢jiNEy ratimigogwN spaweki kcen

wartoSciowych bfidNcy nastfipstwem wymagane,j pr :
Pogorszenie sin kondycj.i finansowe|j emi tent - w
| okat Funduszu, dluab toybcnhi Cpeanpiiee rr-awt ilnugbu emi t ent - w
do spadk-w wartoSci Jednostek Uczestnictwa.

Ryzyko zwi Nzane z zawieraniem um-w dotyczNcych

Umowy, kt -rych przedmiotem s N I nstrumenty P
Insttu menty Pochodne, mogN byl Zawi erane zar - wno |\
w transakcjach arbitraUowych j ak [ w celu Z e

inwestycyjnym Funduszu.

Zabezpieczenie pozycji wnstrumentachba z o wy ¢ h zanspommeNt -lw Pocho
ogranicza ryzyko, gdy oczeki wasntar ujnmeesuwyehivi e k or z )
Zzabezpieczenie to moUe | ednak instumentpdzave.a | ewent t

Wykorzystywani e Il nstrument - wycPygcnhyocdhn y avi N Udeo s
wystipowaniem ryzyka r yn kimoswvtergw nbezdwgchyamksanegows t y c z 1
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pkt. 10. 1 . Ni eudane transakcj e mogN miel niekorzyst
a tym samym na wart oS|I nymeadpektes ryeyka wipzypadkuttakichc t wa .

transakcji jest ponadto ryz¥ko dFfwigni finanso\
Stosowanie Instrument -w Pochodnych w transakc]
ryzykiem, poni ewaU ze swep nakiuey kransalkmp¥bl ia
zysk-w przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym.

Z inwestycjN w Instrumenty Pochodne jest pona
instrumentu ba z o we g o [ Il nstrumentu Pochodnego, WYy St

zabeapieczenia portfela inwestymego i niedopasowanianstrumentubazowego i Instrumentu
Pochodnego. Fundusz ogranicza ryzyko poprzez jak najlepsze dopasmsanimentu bazowego

i Instrumentu Pochodnego

Umowy, kt -rych przedmi ot e mw tgrN Nielvystandaryaomane t y P
Instrumenty Pochodne mo g N zwi nkszal ryzyko i nwestycyjn
nastfipuj Ncymi czynnikami ryzyka:

Dryzyko ni edopasowani a Il nstrumentu Pochodnego
przedmiot Instrument Pochogi w pr zypadku strategi. Zabezpi ec
wyborem przez zarzNdzaj Ncego niewgdgaSci wego =za
na niewgaSciwym doborze bazy kontraktu, t er mi
wartoSci, pgat moBe spowodowal stratn na zabezp

2ryzyko rynkowe zwi Nzanelngter uzmRdckedbdngeh-SznacAde not o w
zaangaUowani e Funduszu w instrumenty pochodn
Fundusz ogranicza je poprzedpowiednia dywersyfikacje portfela,

3) ryzyko Insdy umBhedayehi Fundusz ogranicza ryzyko

|l okowani e aktyw: w przede | nsstzryuwsm edohodnyehn aP ry
charakteryzuj Ncych sie duUN pgynnoSci N,

4) w przypadku Instntent - w Pochodnych, w kt-rych i nstru
procentowa (np. transakcje typu swap, umowy opcji, transakcje forward i futurggyko

Zzmi ennoSci stopy procentowej,

5w przypadku I nstrument: -w Pochodnycwaluta (mp. Kt - r vy«
opcje walutowe, transakcje forward, futurés) y zy ko kur s-w wal ut i stop:
)w przypadku Instrument -w Pochodnychiryzgkpartych
zmi ennoSci stopy procentowej ,ortgz trzyw.ykoy zyk
stosunku oprocentowania obligacj.i emi t owanych

emitowanych przez podmioty prywatne,

nNryzyko zwi Nzane ze stosowaniem I nstrument - v
wartoSci owycihe Jddwylddik see hpgwodowal odchyl eni e
Uczestnictwa w por - -wnani,u ze zwrotem stopy od

8) w przypadku Ni ewyst andar y:zyaykokonyraheéntd tyzylot r u me n |
ni ewywi Nzania sifin z watmamank - w umowy przez kont

10.2. Opis ryzyka inwestycyjnego zwi Nzanego z u

1. Nie osNgnifcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa, z
uwzgliid ni eni em czNyrihk wp mavj na pNeandgmzinwestyd y k a z wi

Ryzyko ni eosihwlsyayjnegec i a cel u

Fundusz poprzez proces,in estycyjny i | okowani
rodzaje | okat bndzie dNUygdg do =zrealizowania c
czym jednak Fundusz nie gwaeabhukepowi Ngehnimia
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Ue Fundusz pomi mo dokgdadani a najwyUszej zawodo\

Zwrotu z inwestycji. W saoczzI@Ngnegorszcszunwestycpwko ni
Jednost ki Uczest manetwmlenmwmlmzyM|yM| nzyka, X zawarciem
przez Fundusz okreSlonych um- w, ze szczeg- | n;

transakcj a takUe ryzyko zwi Nzane z udziel onymi g We
Ryzyko wyboru Funduszu niezgodnego z profilem inwestora
Inwest orzy maj N tendencjn do zawyUania wdasnej t
fin
i

Z inwestycj ami na rynkach ansowych. Zj awi s
Skutkiem tego moUe byl podjfcie icozeymidgiecw i ni e
okresach spadk-w cen papier-w wartoSciowych na
UONdaniu odkupienia jednostek uczestnictwa prze
bez wzglndu na per spekt ywwyytermimikvestygi. or az pozost e

2. Wyst\pi eni a szczegSilnawsthi eholei kznaych uczestni

ma wpgywu | ub ma ograniczony wpgyw
Ryzyko regulacjiprawnych, w szczeg:- -l noSci w zakresie prawa
Zasadniczy wpdgyw begadcoyiGidky Doyakika wo nal eOy
Ue zmiany w systemie prawnym, w tym w system
podat kowy m, mogN niekorzystnie wpgywal na i nv
Uczestnik naranhy ppasszeamni amocUddaNtoIGowych obci
znaczNcy mogN negatywnie wpgywal na realizowan:

Jednostki Uczestnictwa.
Na dzie® sporzNdzenia Prospektu, zgodrmed z art.

os-b prawnych, Fundusz jest podmi otowo zwolni ot
Nie moUna wykluczyl jednak opodatkowania doch
wprowadzeni e opodat kowani a dochod-w Puraexduszu
uczestnik-w Funduszu st-p zwrotu z inwestycji

Ryzyko likwidacji Funduszu

Ustawa dopuszcza moUl i woSI l' i kwi dacj i Funduszu
Akt yw- w, Sci NgnifAci u n ahiveWearzgc®lc i umdtzaemud Jednastek zas
Uczestnictwa przez wypgatn uzyskanych Srodk -
proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek Uczestnictwa.

Ryzyko Przeksztagcenia Funduszu w Fundusz | nwe:¢
Fundusz moUe; zostal przeksztagcony w fundusz i
moUe dokonal Towarzystwo przez zmiann Statutu
inwestycyjny otwarty wiNzagaby si fnwdstgcginyehczno Sl
z uwzglidnieniem kt-rych | okowane sN Aktywa Fu
dla funduszu inwestycyjnego otwartego. Uczestn
przeksztagceniu Funduszu w fundusz inwestycyj ny
Ryzykopr zej icia zarzNdzania Funduszem przez inne t
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy

i nwestycyjnych, towarzystwo to mo Ue przeJNI z
wymaga zmianySt at ut u Funduszu w czhiSci ,wskazuchej

funduszy inwestycyjnych zarzNdzaj Ncego Fundus
wstfApuje w prawa i obowi Nzki Towarzystwa 2z c¢hwi

Ryzyko zmiany Depozytariusza

Towarzystwo w kaUdym czasie moUe podj Ni decyz
obsdguguj Ncego Fundusz. Zmiana Depozytariusza w)

Ryzyko inflacji
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Zasadniczy wpgdgyw tego czyhinw &kap criyez yckat yzcozsNcaydm c
makroekonomicznego oraz st-p procentowych. Dod
podkreSlil, Ue poziom inflacj.i ma zasadniczy w
w Jednostki Uczest ni etwag nawiysokUmziomiinflacjizedlearstopal , Ue
Zwrotu z inwestycij. w Jednost ki Uczestnictwa o
inwestycji w Jednost ki Uczestnictwa bndzie dod:
ryzyko utratyreal e j war t oSci i nwestycj.

PogNczenie Funduszu z innym funduszem.

Za zgodN KNF moUe nastNpil pogNczenie dw:-ch fu
przez to samo towarzystwo. PogNczeni e nastnp.
przejmowanego d o funduszu przej muj Ncego or az przyd

przej mowanego Jednost ek Uczestnictwa funduszu
Uczestnictwa funduszu przejmowanego.

Zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu.

Politykd i nwe sotkyrcey§InaN Wsutnadwias ziu St at ut Funduszu
ulec zmianie w szczeg-lnoSci ze wzglnindu na kon
sin przepis-w prawa, praktyki rynkowe|j oraz wyr
Ryzyko niewypgdacal noSci gwar ant a

Nie dotyczy.

11.0kreSl enie profilu inwestor a, z uwzglndnieniem
ryzyka inwestycyjnego zwi Nzanego z przyjnatN pol
ZamoUni i nwestorzy prywatni, gotowDOezcai nwest owal
Fundusz przeznaczony | est dla inwestor-w poszuk

st-p zwrotu niezaleUnie od koniunktury na krajov
inwestycyjne.

l nwestor powi nien byl
bndzie dokonywag, hi

i nkéstrycijhe mi
ynosi gy w dg

haSwiyadtom,akoe¢i
toryczn|e przyn ]
|l i woSci N generov

charakteryzowagy sin r-wnieU oU

precyzyjne przewidzei e okr es - w Wzrost-w i spadk-w cen jes
uzyskani a, pl anowany termin utrzymania inwestyc]j
pegne cykle giejgdowe hossy/bessy, na kenakcjie mogN
W praktyce oznacza to, Ue minimalny planowany o
lat.

ZarzNdzaj Ncy w zwi Nzku z powyUszym biedooste dNUOy ¢
Uczestnictwa Mo Ue t o powodowaly,chUevz wosotk-rvesagskisi bno
wyni kagoby to z benchmark-w akcyjnych, ale za
koniunkturze. Do oceny efekt-w zarzNdzani a po
(hossal/ bessa) bNdTi kiwakg wakiakh mcyhllriyzoB8pbodzcza
znaczNco |l epszy niU dla rynku. StNd wskazywany n

12.1 nf or macj e na te;mat,obowiNzk-w podat kowych F L
wskazaniem obowi Nzuj Ncych przepis- w.

12.1. Ob o wi N zakowefFrunduszu

Zgodni e z przepi sami Ustawy o podatku dochodo
Ustawy) Fundusz jest zwolniony z podatku docho
12.2. Obowi Nzki podatkowe Uczestnik-w Funduszu
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1. Uczestnicy FunduszzoymbidNcy osobami fizyc

aZgodnie z przepi sami Ustawy o podatku docho
pkt 5 niniejszej ustawy), dochody uzyskiwan
tych dsanmuwzach inwestycyjnych, dzigagdj Ncy
opodat kowaniu zryczagt owawmysmo kpooSlcait ks teamn odwicN
wypgacane|] kwoty dochodu. Dochodem jest,

uzyskani a. Przychodem jest r-Unica pomindz
Uczestnictwa avy pgacanN kwot N (w zwi Nzku z dokona
Jednost ek Uczestnictwa). Dochodu ni e pomni
Funduszu.

bPgatni kiem podat ku, o kt-rym mowa w | it a

Uczestnika podatett 0 wgaSci wego urzidu skarbowego.

c.Dochody z udziag-w w funduszach i nwestycy
(przychodami) z innych ¥Fr . -deg.

dUczestnicy Funduszu bAidNcy spadkobiercami,

ustawy z dnia 28 lipca 1983r,.omat ku od spadk- - w i dar owi zn.
2. Podatek dochodowy od os-b prawnych i jednost
prawnej:

a Zgodnie z przepisami Ustawy o podatku doch
zwi Nz ku =z tejustawy) WUcestnicy Fuhuslzu bnAndNcy osobami [
jednostkami organizacyjnymi niemaj Ncymi o0soO

b. podl egaj N obowi Nzkowi podat kowemu na =zasad
dochodu z tytugu odkupienia jednostek ucz
opodatkeva ni a . Zasad opisanych w zdaniu poprzec
sp-gek:

i. cywilnych;
ii. jawnych;
iii. partnerskich;

iv. komandytowych i komandytowakcyjnych.

3. Szczeg-l ne zasady opodatkowania os-b fizyczn
pobytu nat er yt ori um Rzeczypospolite]j Pol ski ej or
siedziby na terytorium Rzeczypospolite]j Pol st

4, Obowi Nzki podat kowe zal e Udgestnika Fundosduy iwmiejsecaa | n e j
dokonywa ni a i nwestycji. W celu ustaleni a obow
uczestnictwem w Funduszu nal ey zasifigal i n
uprawni onych doradc-w podatkowych | ub prawnyc

13.Wskazanie dnia, godziny w tym- @8mi@j i) etsitej pelal,
Wart oSl Aktyw:-w Netto Funduszu na Jednostkn
Wyceny, a takUe miejsca publi kowania ceny zbyc

Funduszu

WartoSi Aktyw-w Netto Fundusnzey rkaatleegdbrradst, k fa U caze
odkupienia Jednostek Uczestnictwa danej kategorii jest publikowana na stronie internetowej
www.gandalffunduszpl.Dni em wy c e pwtorgkje s U e lkia Udl Drieen@obbogymW | e s t
sytuacji gdyby wtorek nie by Dniem Roboczyml ub by g Pnieenr RvIsozzymmoku

kal endar zowBgioe En mclsd gizpywijorkic y p o
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WartoSi Aktyw-w Netto na Jednostkn Uczestnictwa
j est publi kowana ni e 3p- - %misOnig Robaeaggpo DngudyeEnyai e 2 3
zastrzeUeniem Ue w przypadkach wyst Npienia zdar
za kt-rych dziagania Towarzystwo ponosi odpowi e
publ i kacjAktWar-two Sdet t 0 na Jednostki Uczestnict we
ustaniu tego zdarzenia | ub skutk-w tego zdarzeni
1l4.Met ody i zasady dokonywania wyceny aktyw-w FL
uprawni onego do badania spmavwazdaE&netiondanisowael
aktyw-w funduszu opisanych w prospekcie inf
rachunkowosSci funduszy inwestycyjnych, a takUe
przyjnatN przez fundusz politykN inwestycyjnN

1. Aktywa Funduszwwy ceni a si A, a zobowi Nzania wustala
sporzNdzenia sprawozdania finansowego.

2. Ustalenia wartoSci aktyw-w netto w danym Dn
wartoSci aktyw-w i zobowi Nza® w tym Dniu Wyc

3. WartoSi AktgwFwndaeszu ustal a sin pomniejszalj
danym Dniu Wyceny o jego zobowi Nzania w tym
Ksi ngi rachunkowe Funduszu prowadzone sN w w
Fundusz wycenia aktywa i wustala zobowi Nzani a
Aktywa o az zobowi Nzania denominowane w walutac
wal ucie, w kt AkigwynymRNnkot owawepnaypadku, gdy
AktywnymRynkuiw wal uci e, w kt - -rej SN denomi nowane.

7. Akt ywa oraz’zobowiszmI{ta., ® Wykazwjhe moiwa w
wyceniane sN aktywa | ustalane zobowi Nzani a
dosthipnego Sredniego kursu wyliczonego dl a d

8. WartoSi aktyw:-w notowamyowh wadhutdemo midi cawaknt -
Bank Pol ski nie wylicza kur su, okreSla sin w

9. Dniem wprowadzenia do ksi Ng zmi any kapitagu
dzie®& zbycia |l ub odkupienia JedanootSek WVBL&it gt
Netto Funduszu na Jednostkn Uczestnictwa.

10. Na potrzeby okreSlenia WartoSci Aktyw-w Nett
Dniu Wyceny, nie uwzglndnia sin zmian w ke
wypgaconego, zwilNzba wyycphj azt awpi §, a tug nmowany mi z g

11. Nabyte skgdgadni ki |l okat uj muje sin w ksinga:
objnAcia wedgug ceny nabyci a.

12.Zysk lub stratn ze zbyci-a28l oxkyati,czzaHIZE st rrrxee;tU
"najdspUsedaje sin jako pierwsze", pol egaj Nc
naj wyUsze|j ceny nabycia danego skgadni ka | ok
wysokoSci s k or y g © vsaasovqnej prey rzgstosoveaiily efektywnej stopy
procmt owej , naj wyUszej bi eUNcej wartoSci ksi ng

13. Akt ywa Funduszu wycenia sin, a zobowiNza~nia
oszacowahej wartoSci godzi wej , 1z29.zastrzeUeni

14. Wart oSi godzi wN skgedcaAkgwnym Ryokat wyahawamy s i
oparciuoco st at ni e dostnpne kursy na godzinn 23: 30

15. Na godzinn wskazanN w ppkt. 14 dosthnpne sN

Fundusz, zgodnie z przyfju@elbKdt. pol itykN i nwesty
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16.

17.

18.

19.

20.

21.

WartoSi godzi wN sk §ad nAkigwnyn Rynéuk takich jak cakcie,wa ny ¢ h

prawa poboru, prawa do akcij i, kwity depoz
wartoSci owe, certiyhskantumentnywe RY, girstwume®si ,e ni n U
pochodne oraz pozostage skgadni ki | okat dopus

oparciu o postanowienia ppkt. 17.

WartoSi godziwN skgadnik-w | okat Adywmineni ony

Rynku, jeUel: Dzi e ® Wy c e n ya tjamsakdj nazdanyrk ignkun  d ni e

wyznacznaasstiifipuy Ncy spos - b:

a w przypadku skgadni k-w |l okat not owanych w
wyznaczany | esitw lkwpras cz aamkon ikiuagisa zamkni nci a,

b. w przypadku skgadni k- w IeokAradtomvat’CEowcainl\'yg:Chy(
odribnego wyznaczani acekiir sSur ed mimM n itfrcainas a k
wolumenem obrotu,

c. w przypadku skgadnik-w | okat not awanych
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego.
JeOeldanym Dniu Wyceny na danym skgdadni ku ak
[l ub, gdy wol umen obrotu | est znaczNco ni ski
dniem dokonywania transakcji mektywnym Ry n k u , skgadni ki l okat, (
ppkt. 16, wye ni a sin wedgug ostatni e dkywyraRybkd,pnego
zgodni e z ppkt. 17 skorygowanego w spos-b
oszacowanej wartoSci gokdtz-irwen ,moovwkar ewS | popnketj. wl

W przypadkachwao wktpprktch 1M stosuje sifin pon
wartoSci godzi wej

a. przyjmuje sifn wartoSI wyznAktigwnymRihkuz godni e z

b. jeUeli niedostidapne sN wart o3kywnywRynkuaczone
organizowana jest sesjaxfi ngowa, to do wyceny skgadni ka
fixingowego;

c. jeUeli niemoUliwa jest wycena w oparciu o
skgadni ka | okat podanN przez serwis inform

d jeUeli niemoUli wacijest mgcedyp dicreepd one v
Aktywnym Ry nku dostnpne sN ceny w zggoszonych
sprzedalUy, to do wyceny wylicza sin Sredni
sprzedadUy, z tym, Ue uwz lemdmaicanisepr we d ¢
niedopuszczalne,

e. jelUeli niemoUliwa jest wycenadwyzmgentaci u o
wartoSci godzi wej dokonuje sin weddug i nne

uzgodnionej z Depozytariuszem.

W przypadku,gd s kdgadni k | okat jest pr zeAkipingnt em obr

Rynku, wartoSci N godziwN jest kurs wustalony

odbywa sifn na w pierwszym roboczym dniu mi:

iwnast fipuejNcoeScikol

— skumul owany wol umen obrotu na danym skgadr
mi esi Nca kalendarzowego | ub

- moUl i woSi dokonania przez Fundusz transakoc

WartoSi skgadni k- w |Aktywwaymm Rynku ¢akich @k akejeanawac h n a
pobor u, prawa do akcji, warranty subskrypcyj
papiery wartoSci owe,| ncsetrrtuynfeinktayt yR yijadkastksR iyecryij i
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uczestnictwa, depozyty, i Zsatsnt u mepkitedhi2@anc hodn e
nastfiApuj Ncy spos- b:

a. DguUne papiery war tlonSctirouwee,ntlyi sRYyyw kzdajsttgaewni e
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej,pr z y czym skutek wycenyo zparlziycczhao ds wi
odsetkowych | ub koszt-w odsetkowych;

b. DuUne papiery wartoSciowe zawierajNce whbu
i. w przypadku, gdy wbudowane instrumenty
wycenianym papierem dguUnymnsowegot ob&ildzc
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzglndni aj Nc

poszczeg-Il nych wbudowanych instrument - - w |
i. w przypadku, gdy wbudowan@ist r umenty pochodne nie sN
wycenianym papierem dguUnym, W:- wczas W é
finansowego bfidzie stanowil sumi wartoSec
wbudowanych instrument - w pochodenipc h) A
efektywnej stopy procent owe ] or az war t

pochodnych wyznaczonych w oparciu o mod
instrument -w pochodnych zgodnie z ppkt.
wydzielonego instrumentu pochodnegeni mo Ue byl wi arygodni e
instrument wycenia sifn wg metody okreSl| ot

c. Pozostage skivedgiulgi wi akggodni e 0OSzacowanhe
okreSlonej w spos:-b, o kt-rym mowa w ppkt.

22.Za wi arygodnwer tos&iacpomamiNwN uznaje sin, dl a:

a. akcjiii ch wartoSi ustala sin na podstawie ar
znaczy w oparciwu o] pAktywnynt Rymku ecenyo gkgjio s z o n e
wyemitowanych przez podmi oty o] podobnym

przypadku akciji emi t owanych przez podmi o
emitent -w o podobnym profilu i zakresie ¢
Aktywnym Ry n k u , do wyceny przyj muj e sin W 8
wyspecjalizowantNk miSwiad keddnNc N etdengpass r odz aj u

W celu ustalenia WartpSci godzi we|j akcij i
wycena za pomocN poni Uszych metod:

i. Wycena metodN zdyskontowanych przyszgdych

W metodzie zdyskontowanych @ gy w- w pi eni anUnych szacuj e
bazi e przewidywanych przepgyw-w w oKkres

empirycznych danych rynkowych, makr oekono
firmy podlegaj Ncej wycenie.

W metodzie DCF $tacfuijremysipiopwaretzo spor zN
przepdgyw-w pieniiaUnych, kt -re nastﬁp i e
pomocy stopy dyskontowej, kt -ra ajl epi ej
Met oda ta wymaga doggnbnej aenal' twyagyyale y
zmiennych Kkoszt - -w i struktury Kkapitagow

udziag-w w zal eUnoSci od natury przepgyw
dyskonta.

WartoSi przedsifnbiorstwa jest wyznaczana
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+RV+AP-D

S, FCFF,
Wp=D ——=

i=1 P

FCFF, =EBIT(A-T)+ A— ANWC -1

RV - FCFF¢* (1+ Q)
k-9
gdzie:
WpiwartoSi przedsifibiorstwa

FCFFiwol ne strumienie pieniiUne generowane
k1 stopa dyskontowa

siliczba | at szczeg-gowej prognhozy

AP wartdS | obejmuj Nca nadwyUOkin kr-tkotermino
aktyw-w pozaoperacyjnych na poczNtek okr e:
D-wartoSi dgugu odset kowego

RViwartoSi rezydual na

FCFRiwol ne przepgywy pienifdalUne dla ostatnie
giszacowana roczna stopa wzrostu przepgdgyw:\
AT Amortyzacja

T1 efektywna stopa podatkowa

ANWCiprzyrost kapitagu pracuj Ncego

I T Wydatki inwestycyjne

i. Wcena metodN skorygowanych aktyw-w nett

Wycena przedsinbiorstwa meto’dN skorygowan
bazuj Ncych na podej Sciu maj Nt kowy m.

Technika ta bazuje na okreSlaniu wartoSc
maj Nt ku przedws NBbi owasrttwoaS i przedsdgdibi or st
akt ywami . Jej idea polega na zsumowani u g
podmi ot u, a nastnpnie odjnciu od tak obl
obcych.

W metodzie tej przyjmuje sin zagdgoUenie,
wszy st kim jego maj Nt ek. Pomija sin w rozwe

jego sprawnoSi i efektywnoSI

Wycena firmy met odN skorygowanych aktyw:
podstawie aktualnych zapis-w w ksingach F

wyceni anego przedsinbiorstwa | i ch zwer
wymagaj Nce korekty ich wartoSci, a nastn
aktyw-w o wiel koSl kapitag-w obcych zaang
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f.

firmy, r-wnkebbygopwaeyvaho BlpraszAc,zach'pow
przedsi Abiorstwa stanowi wartoSl maj Nt ku
wgasnych, zweryfi kowana o} skgadni ki bi l
kl uczowN roln w tej wycendeewnmnidgr gowae ptr awé
poszczeg-lnych pozycj. aktyw-w i kapitag
naleUy r-wnieU zwr - -cil uwagn na:

« WartoSci grunt - -w znajduj Ncych sin w uUy
e Srodki trwage zbhdne, przeznawaene do

produkcyjnie

« NaleUnoSci wNtpliwe (sporne, przeterminc
e Zapasy zbndne, przetermi nowane, ni e wyka
e« Zobowi Nzania warunkowe (pozabilansowe)

Formuga wyceny przedsi fieji owat twaSaret ad Ny s
przedstawia sin nastninpuj Nco:

Wp = (Am £ Ka) i (Ko + Kko)

Gdzie:

WpiwartoSi przedsi Abiorstwa

AmiwartoSli aktyw-w og-gem

Kaikorekta wartoSci bil ansowe|] aktyw-w

Koiwi el koSl kapitag-w obcych
Kkoikorekta wartoySci kapitag-w ob

iii. Met odN mi eszanN, uwzglfdniaj NcN wyceny n

warrant - w subskrypcjjobrcbvaota%l'pw;azvnequ@rs
model u, uwzgl ndni aj Ncego w szczeg:-IlnoSci
warrant lub prawo poboru orazaw t 0 S wyni kajNcN z nabycia
real i zacij. praw przysguguj Ncych warrantom
zasady ostroUnej wyceny;

praw do akcjii i ch wartoSi wyznacza si®hn przy uwzg]l
Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny i ostatniej ceny prawa do akcji, ustalonej na 3
AktywnymRy nku, z zastosowaniem zasady ostroUne
kwit-w depozyht owaydm Si wyznacza sifh na pod:

na Aktywnym Ry nku ceny papieru wart o%cizovetgang
wyemitowany kwit depozytowy;

depoziyitchw wart oSi stanowi wartoSli nominaln
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

jednost ek uczestnictwa, certyfikat- -w i nv
emitowanych p z e z fundusze zagraniczne l ub i nst
maj Nce siediwpdéenma wrapac®dliu o ostatnio og
netto na jednostkn wuczestnictwa, certyfik

uwzgl Adni eni BNaeny cldawp@yEvmmg i ch wartoSi god
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23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

po dniu oggoszenia wartoSci aktyw-w nett

i nwestycyjny |l ub tytug uczestnictwa,;

g instrument - wi wymmmhw dpargic b modele wyceny powszechnie
stosowane@d danego typu instrument - w, a W szcz
termi nowych, termi nowych tr ans awkgmodeluwy mi an

zdyskontowanych przepgdgyw-w pieninaUnych;

h. wal ut nie bnArndNdiyhh whe pAanzS)it awmyizcnzaecnziau swend gpa
ostatniego dostinpnego Sredniego kursu wyl.
przez Narodowy Bank Polski,

. instrument - -w ryrmkwrpgewanNnegnn nabyci a,

zastosowaniu efektywne|] s tero pwentuplmep wratyn t o we |
wartoSci skgadnika | okat.
Dane wej Sciowe do modeli wyceny, Akywnkgo - r yc h
Rynku.
Modele i metody wye ny , o kt-rych mowa w ppkt. 22 US
Depozytariuszem. Model e wyceny bnindN stosowa
zmiana modelu wyceny bndzi e publ i kowana ©pr

finansowym Funduszu.

Papiery wwa mtad§dieo przy zobowi Nzaniu sin drug
met odN skorygowane] ceny nabyci a, oszacowar
procentowe;j.

Zobowi Nzani a z tytugu zbycia papier- -w War~to§
odkupuwy ceni a sin metodN korektyemNUrmrsipecy egl@atdiyn
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Nal eUnoSci z tytugu udzielonej poUyczki p
RozporzNdzenia Ministra Fri.namss wr widenitar y2k0u k
poUyczania makl erskich instrument- -w finanso\

bank-w powierniczych (Dz. u. Nr 67, poz. 48
tych papier-w wartoSciowych.

Zobowi Nzani a zymatnyetju gmo Ugytc z k i papier-w wart
rozporzNdzeni a, o kt-rym mowa w ppkt. 27, u
papier-w wartoSciowych.

W przypadku przeszacowania skgadnika |l okat d
do wsokoSci skorygowawaljt oSdnygomab wai awyni ka
rachunkowych stanowi, na dzie® przeszacowani
tego skgadni ka i stanowi podstawin do wylicz
dniach wycenyW s zczeg- -1 noSci w wyUej wymieniony sp
wartoSciowe, od dnia ostatniego ich notowani

OSwi adczenie podmiotu uprawnionego do badani a
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Rucinski i Wspolnicy

Kancelaria Audytoréw i Doradcow

Rucinski i Wspdlnicy
Kancelaria A iD

y dcéw Sp. z 0.0.
ul. $niadeckich 17
00-654 Warszawa

Tel.: +48 22 627 40 05
Faks: +48 22 627 40 04
e-mail: office@adamrucinski.com
http://www.adamrucinski.com

OSWIADCZENIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
DLA ZARZADU MCI CAPITAL TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

Dziatajac w imieniu Rucifiski i Wspélnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcow Sp. z 0. o. z siedzibg
w Warszawie, przy ul. Sniadeckich 17, numer ewidencyjny 3105, dokonaliémy analizy metod i zasad
wyceny aktywéw MCI Gandalf Aktywnej Alokacji Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, opisanych w punkcie 14 Prospektu Informacyjnego Funduszu.

Zarzad MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za opracowanie
i stosowanie polityki inwestycyjnej oraz za wybér i przyjgcie odpowiednich metod i zasad wyceny
aktywow MCI Gandalf Aktywnej Alokacji Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Niniejszym potwierdzamy, ze metody i zasady wyceny aktywéw MCI Gandalf Aktywnej Alokaciji
Specjalistycznego  Funduszu Inwestycyjnego  Otwartego, opisane w punkcie 14 Prospektu
Informacyjnego Funduszu, sg zgodne 2z przepisami dotyczacymi rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych, w tym w szczeg6inosci z rozporzadzeniem  Ministra  Finanséw  z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 249, poz. 1859), a takze sg zgodne i kompletne z przyjeta przez fundusz politykg
inwestycyjna.

Adam Rugifiski

O oo ek

Prezﬁﬁaﬁu

Ruciriski i Wsp&lnicy Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z 0. 0.
Spotka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 3105.

Warszawa, dnia 10 kwietnia 2009 r.

Ruciiski | Wspolnicy Kancelaria Audytorow i Doradcow Sp. 2 0.0. z siedzibg w Warszawie, 00-654 Warszawa, ul. Sniadeckich 17:
wpisana do Krajowego Rejestru Sadoweg przez Sad Rejonowy dla m st. Warszawy, X1I Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000247697 Kapital zakladowy. 99 000 21, NIP 701-00-02-814; nr rachunku bankowego: 04 1050 1038 1000 0023 01 12 1675,

Po dniu wydania przez podmiot uprawniony do badan s pr awozda & fi nansowy

bygy

zmi any w Prospekcie. Nie miagy one
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15WysokoSl opgat i prowizji zwiNzanych z uczestn
pobierania oraz kbusdudiz- w obci NUaj Ncych

15.1. Wskazani e przepis-w Statutu okreélachyc,I
spos-b kal kul acj i [ naliczania koszt-w obci N
wynagrodzeni e Towar zyst wa or az terminy, w Kk
pokrycieposzz eg- Il nych rodzaj-w koszt - -w
Rodzaj e, maksymal nN WysokoSI'A, spos:- b kal kul |
Fundusz, w tym w szczeg:-|lnoSci wynagrodzeni
naj wczesSni ej moUe nast Npi l polwryoke eBiRagblzagt
Statutu.
15.2. Wskazanie wartoSci Wsp-gdgczynni ka Koszt - w
informacj N, Ue odzwierciedla on udzi ag kos
dziagalnoSci N inwestycyjnN Funduszu wzaSredni e
dany r ok, a takUe wskazanie kategori.i koszt -
WKC, w tym opgat transakcyjnych
Ni e dotyczy, wska¥*Tni k WKC zostanie obliczony zz¢
15.3. WskazanieOp g at Mani pal agypdyclzbyci adndstakb odku
Uczestnictwa oraz innych opgat wuiszczanych be
153.1.0pgata za otwarcie Rejestru, za zbywani ¢

odkupywanie Jednostek Uczestnictwa

1. Towarzystwo pobieraOp at n Ma n jegynid aac yhywahie Jednostek
Uczestnictwa.

2. \{Vysok(bpé@iaty Mani pulkac yrjenejmowa w pp bl 1, n i
Srodk-w wpgacanych na nabycie Jednostek Ucz

3. Tabela Opgat zawi erOpjghd & aviatnju epsutl Nucdyy sntelj p 1Sil a
wszysthch miejscach zbywania Jednostek Uczestnictivana stronie internetowej
www.gandalffundusz pl , z zastbhrzeUeniem ppkt.

4. Towarzystobryi@p@eat i Mani pulkatcyrjenjN mowa w p|
zrezygnowal z joej pobi er arkiree Sh@nyabaadvacPhr ois
Informacyjnym.

5. Wy s ok o SiOpgjtag wk iMani pulkacyjejejmowa w ppkt. 2,
wartoSci Srodk-w wpgacanych w celu nabyci
Jednostek Uczestnictwa nal eUNcych juU do Uc

w

1532.Wskazanie opgaty =zmiennej, bridNce,j cznSc
kKt -rej wysokoSi j est uzal eUniona od wyni k- v
procentowym w stosunku do Sredniej WartoSci /
1. Wnagrodzeni e zmi eordnewyjnd skt- wz &lae Unar zNdzani
Towar zyst wo, osi Ngni fntycdl aw pkoaslzdcyzne gDt iny ¢ RV
Jednostek Uczestnictwa wynosi:
a. w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokaciji
A1 zgodnie ze wzorepokt r ym mowa, w ppkt 2
b. w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji
B 1 0%, Wynagrodzenie zmienne nie jest pobierane.

2. Wynagrodzeniezmienng okt - rym Indtweap owv y jBge Raliczane w
kwoci e nie wyolhsaz ewe dndiulyg owbzloircu :
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WZ = MAX|0; 20% x LJUA x (WANP/JUA 1 WANmax/JUA)],

gdzie:

WZ i Wynagrodzenie zmienne obliczone w danym Dniu Wyceny,

LJUA T liczba Jednostek Uczestnictwa kategorii MCl Gandéifywnej Alokacji A
zaewidencjonowana nawszystkickeR est rach Uczestni k-w w Dni
WANP/JUA i Wart oSi Aktyw-w Funduszu na Jednos
MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A z danego Dnia Wyceny, pomniejszona o
zobowi Nzania Funduszu z wyj Ntkiem Wynagro
na Jednostkn Uczest ni Aktywme] Alokatjié gvdymiDniu MC I Ge
Wyceny,

WANmax/JUA i naj wyUsza dotychczas WartoSi Akt
Jednost ki kategor MCIrGanddlf iikdywnej Alokacji Aod Pierwszego

Dnia WycendWnieniuewvmgéwentual nych podziag:-v
kategorii MCI Gandalf Aktywnej Alokacji A

3. Wynagrodzenie zmienne jest naliczane:

a. w kaUOdym Dniu Wyceny:

b. w dni u, w kt-rym nastnpuje ustalenie wart
tyt ugu aopbkiadanycle dednostek Uczestnictwa w przypadku likwidacji
Funduszu

4. Wynagrodzenie zmienne | est wypgacane Towar .
dnia, w kt-rym nastNpi o jego naliczenie.
5. Towarzystwo moUe podj NI decyezasiWymagradzerda pobi e
stagego i/l ub Wynagrodzenia zmiennego, b Nd

i/lub zmiennego.
1533.Maksymal na wysokoSi wynagrodzenia za zar z|
0 kt-rym mowa w art. 101 ust .maly pddismt awy 0
wynagrodzeni a za zarzNdzani e Funduszem, j el
Aktyw-w Funduszu w jednostKki uczestnictwa,
uczestnictwa funduszy lub instytucjiw s p - | ilfmegjowania

1. Za zarzNdzani e ZFyusntdwios z epno b iTeormear Wy nagr odze
Wynagrodzenie zmienne.

2. Wnagrodzenie stage n iweskalokl diczinggb jakeg68lstz e ni C
366 dni w przypadku gdy rok kalendarzowy m
Funduszu z poprzedniego DiM&yceny.

3. Wynagrodzenie zmienne pobierane {782t zgodni

1534.Wskazanie istniejNcych um-w |lub porozumi
dziagalnoSci Funduszu bezpoSrednio | ub poSre
Towar zystwo | ub inny podmiot, w tym wskazani e
wpgywu tych usgug na wysokoSi prowi zji pobi
dziagalnoSi maklerskN oraz na wysokoSI wynac
Funduszem

| stni ejzZNawamotwey przez Fundusz/ Towarzyst wo, z |
koszty Funduszu, kt - re sN pokrywane przez T
Towarzystwa (zgodnie ze Statutem). Takie ko

Depozytariuszem orpowadzeni e rejestrour akktumv-vw zFauwadrutsy
Victoria Asset Operation Centre S.A. wymienionych w Rozdziale V

16,Podst awowe dane finansowe Funduszu w ujAciu hi
16.1. WartoSi akt yw- wnakaiecostatnfegonokwobratawego
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Nie dayczy.

16.2. Wi el koSi Sredniej stopy zwrotu z inwestyc
za ostatnie 2, 3, 5, 10 lat
Nie dotyczy
16.3. Wskazanie wzorca sguUNcego do oceny ef el
Uczestnictwa Funduszu odz wi emiennyehd ftyr&kgwifch e g o Z
naj l epi ej oddaj Ncych cel [ politykn i nwesty
dokonanych zmianach wzorca, |jeUel:i mi agy miej
Ni e dotyczy, Fundusz nie przyjNg wzorca.
16.4. | nformacja o Srednich stopach »pwrzytuwtemgaz
przez Fundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5i 10 lat
Ni e dotyczy, Fundusz nie przyj N wzorca.
16.5. ZastrzeUeni e, Ue indywidualna stopa zwr

uzal eUniona od war t oS croméneialje zbgcia kodkupibtapreez t ni ct w
Fundusz oraz wysOpoOoasci MaobparhgzxznwPeywhyni ki os
przez Fundusz w przeszgoSci ni e gwarantuj N uz

Towarzystwo zastrzega niniejszym, Ue indywid
uzal eUOni ona jest od wartoSci Jednostki Uczest
odkupienia przez Fundeymszez Fonds®p vytsyo k M& i p ploda
oraz Ue wyniki osi Ngninte przez Fuodabnychz w pr
wynik-w w przyszgoSci

171l nf or macje o utworzeniu rady inwestor - -w
Statut nie przewiduje utworzenia rady inwestc
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Rozdziag |V
DANE O DEPOZYTARIUSZU

1. Firma, siedziba i adres Depozytariusza wraz z numerami telekomunikacyjnymi
Firma: Rai ffeisen Bank Polska Sp-gka Akcyj na
Siedziba: Warszawa
Adres: ul . Pi, W&kszaava 2 0

2. Zakres obowi Nzk-w Depozytariusza:
1) wobec Funduszu:

Na podstawie Ustawy do obowi Nzk-w Depozytariu
rejestru Aktyw-w Funduszu.

Obo wi Nz ki Depozytariusza w zakresie prowadzeni a

a. prowadzeni e rejestru Aktyw-w Funduszu zapi s\
przechowywanych przez Depozytariusza I inne p
pod¢ awi e um-w zawartych na polecenie Funduszu,

b.zapewni eni e, aby zbywanie i odkupywani e Jedn
przepisami prawa i Statutem,

c.zapewnieni e, aby rozliczani e um-w dotyczNcy
nieuzasadnionegoo p - ¥ni eni a, or az kontrol owani e tern

Uczestnikami Funduszu,
d.zapewni eni e, ab WNettvrumnduspudW¥a r A WIS wwww Nett o Fund.u

JednosttUc zest ni ctwa byga obliczana zgodnie z pr;
e. zapewm eni e, aby dochody Funduszu bygdgy wykorzys
prawa i Statutem,
ff wwkonywanie polece® Funduszu, chyba Ue sN spr
Depozytariusz zapewnia zgodne 2z prawem i St at

kt-rych litmb-eva cwo naj mni ej przez stagN kontroln
dokonywanych przez Fundusz oraz nadzorowanie d
prawem i Statutem.

2) wobec Uczestnik-w Funduszu:
Depozytari ugjestdazobowi Nzan

a.dziagani a w i nteresi e 'Uczestnik-w Funduszu,
ni ezwgocznie zawiadami al Komi sjn, Ue Fundusz
uwzgl ndnia interes Uczestnik-w Funduszu,

b. reprezentacji Funduszuw przypadk c of ni ici a zezwol enia na ut wo

c. wystNpienia w imieniu Uczestnik-w Funduszu z
ni ewykonani em l ub nienal eUytym wykonaniem
Funduszem i jego reprezentacji,

d. zapewnieniazgodnego z prawem i Statutem odkupywania Jednostek Uczestnictwa od
Uczestnik:-w,
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e. zapewhienia terminowego rozliczania um-w Ucze

f. zapewnieni a stagej kontroldi czynnoSci wy k ot
Uczestni k- w.

Depozytariussvy st npuj e w i mieniu Uczestnik-w z pow-dz

szkody spowodowanej ni ewykonaniem | ub nienal el

zarzNdzania Funduszem | j ego reprezentacji . Z

prawvmych dokonywanych przez Fundusz oraz zapewn

Statut em. Ponadto zapewnia stagN kontrolfn czyn

Uczestni k- w.

3) Zasady i zakres zawierania z DepemysHril olkatyn,
kt-rych mowa w art. 107 wust. 2 pkt 1 Ustawy, o]
pkt 3 Ustawy

Fundusz nie bndzie zawierag z Depozytariuszem
mowa w art. 107 ust. 2 pkt 1 Ustawy.

Fundis z j est wuprawniony do zawierania z Depozytar
a. otwierani a i prowadzenia rachunk:- w:

. rozliczeniowych, zar-wno bieUNcych | a

i. |l okat terminowych o terminie zapadaln

- zawi eranych wxamMNzidiaeniwa ckeilatONc N pgynno S

bi eUNcych zobowi Nza® Funduszu, 0 ile

konkurencyjnych, co oznacza war unki n

Depozytariusza innym klientom instytucjonalnym.
b. dot yc zpNecpyicehr - w owgchoSdckt - -rych emitentem | e

Nar odowy Bank Pol ski, 0 il e bAdN zawiera
oznacza coO0O najmniej takich samych jak u ir
c. kupna i’sprzedaUy wal ut obcyghdzioe iz eprumpj
politykN inwestycyjnN i interesem Uczestn
konkurencyjnych w stosunku do warunk-w of €
Przy ocenie konkurencyjnoSci warunk- -w tidgansakec
oceny: cena i koszty transakcji, termin rozliczenia transakcji, ograniczenia w wolumenie transakcji,
wi arygodnosSI partnera transakcij.i
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