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Wprowadzenie

Niniejszy prospekt jest publikowany w kon-
tekscie trwajgcej oferty akcji spotki inwe-
stycyjnej o kapitale zmiennym UniSicav

(., Spotki”).

Oferowane na sprzedaz akcje (,akcje”) sa
akcjami poszczegoinych subfunduszy, skfa-
dajacymi sie na aktywa Spotki. Niniejszy
prospekt zostaje opublikowany wyfacznie
w zwigzku z ofertg sprzedazy akdji tych
subfunduszy, ktdre istnieja w momencie je-
go publikacji. Akcje w tych subfunduszach
podlegaja emisji, ponownemu nabyciu i
konwersji po cenach bedacych wynikiem
obliczen wartosci aktywow netto na akcje
dla danego subfunduszu, powiekszonej o
optate subskrypcyjng lub umorzeniowa,
zgodnie z opisem zawartym w rozdziale

. Subfundusz w skrocie” (por. rozdziaty
,Emisja akcji”, ,Ponowne nabycie akcji"
oraz ,Konwersja akgji").

Spotka jest przedsiebiorstwem zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto-
$ciowe (,UCITS") dziatajacym na podsta-
wie Ustawy z 20 grudnia 2002 r., Czes¢ |,
odnoszacej sie do przedsiebiorstw zbioro-
wego inwestowania (zwanej dalej , Ustawg
z 20 grudnia 2002 r.").

Prospekt nie moze by¢ podstawa oferowa-
nia lub zachecania do nabycia akcji w
okreslonym kraju lub w okreslonych oko-
licznosciach, jesli taka oferta lub zabiegi
nie s dozwolone w danym kraju lub w
okreslonych okolicznosciach. Potencjalny
subskrybent akgji, ktory otrzyma egzem-
plarz prospektu lub formularz subskrypcji
na akcje poza terytorium Wielkiego Ksie-
stwa Luksemburga, moze traktowac te do-
kumenty jako zachecanie do zakupu lub
subskrypcji na akcje wyfacznie wéwczas,
gdy tego rodzaju zachecanie jest dozwolo-
ne z punktu widzenia prawa w danym kra-
ju bez potrzeby dokonania rejestracji lub
innego rodzaju formalnosci lub jesli dana
osoba spetnita wymogi prawne okre$lone
w danym kraju, zostaty jej przyznane
wszelkie oficjalne i inne pozwolenia zgod-
nie z miejscowymi wymogami oraz dopet-
nita wszelkich formalnosci wymaganych w
danym miejscu.

STANY ZJEDNOCZONE AMERYKI — Akcje
nie zostaty zarejestrowane zgodnie z po-
stanowieniami Ustawy Standw Zjednoczo-
nych o Papierach Wartosciowych z 1933 r;
tym samym nie moga by¢ oferowane na
sprzedaz, dostarczane lub sprzedawane w
jakikolwiek sposob w Stanach Zjednoczo-
nych Ameryki lub tez na podlegtych im lub
zaleznych od nich terytoriach.

Zarzad Spotki podjat wszelkie konieczne
dziatania w celu zapewnienia rzetelnosci i
prawdziwosci zawartych w tym prospekcie
informacji na dzien jego publikacji w od-
niesieniu do wszelkich zasadniczych za-
gadnien w nim zawartych. Wszyscy czton-
kowie zarzadu przyjmuja na siebie
odpowiedzialnos¢ w odniesieniu do po-
Wyzszego.

Potencjalnym subskrybentom akgji zaleca
sie osobiste zapoznanie sie z dostepnymi
informacjami i zwrécenie sie z prosha o
pomoc do banku lub doradcéw finanso-
wych, prawnych lub podatkowych w celu
otrzymania petnych informacji na temat
ewentualnych prawnych i podatkowych
skutkow lub tez mozliwych konsekwendji
wynikajacych z ograniczen badz regulacji
wymiany, jakim moze podlegac subskryp-
Cja, posiadanie, ponowne nabycie, konwer-
sja lub przeniesienie akcji w swietle prawa
obowiazujgcego w kraju, w ktérym miesz-
kaja, na state mieszkajg lub majg siedzibe.

Zabrania sie udzielania jakichkolwiek infor-

magji innych niz te zawarte w niniejszym
prospekcie oraz w dokumentach w nim
wymienionych.

Wszelkie informacje udzielane przez osoby,
ktére nie s3 wymienione w niniejszym pro-
spekcie, nalezy uznac za nieuprawnione.
Informacje zamieszczone w niniejszym pro-
spekcie odpowiadaja rzeczywistosci na
dzien jego publikacji. Prospekt moze pod-
lega¢ aktualizacji w odpowiednim trybie w
celu uwzglednienia istotnych zmian, do ja-
kich moze w miedzyczasie dojs¢. Tym sa-
mym wszelkim potencjalnym subskryben-
tom akji zaleca sie skontaktowanie sie ze
Spotka w celu zweryfikowania, czy doszto
do publikacji zaktualizowanego prospektu.

Akcje moga by¢ nabywane na podstawie
informacji zawartych w niniejszym pro-
spekcie, prospekcie skréconym zataczonym
do ostatniego sprawozdania rocznego oraz
odpowiedniego sprawozdania pdtrocznego,
jesli takie zostato juz opublikowane.

Za wigzace uznaje sie wytacznie informacje
zawarte w niniejszym prospekcie oraz w
jednym z dokumentéw, o ktérych tu mowa.

Emisja, umorzenie oraz konwersja akgji
UniSicav podlegaja regulacjom obowigzu-
jacym w danym kraju.

Akcje subfunduszy wymienionych w niniej-
szym prospekcie nie moga by¢ oferowane,
sprzedawane ani dostarczane na terenie
USA.



Zarzadzanie i administrowanie
Zarejestrowana siedziba UniSicav

308, route d'Esch
L-1471 Luksemburg
Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Zarzad
Prezes Zarzadu

Hans Joachim REINKE
Cztonek Zarzadu
Union Asset Management Holding AG
Frankfurt n/ Menem

Wiceprezes Zarzadu

Giovanni GAY

Dyrektor Zarzadzajacy

Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt m/ Menem

Cztonkowie Zarzadu

Rudolf KESSEL
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Luxembourg S.A.
Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Maria LOWENBRUCK
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Luxembourg S.A.
Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Anja MIKUS
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt n/ Menem

Nikolaus SILLEM
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Institutional GmbH
Frankfurt n/ Menem

Wyznaczona Spotka Zarzadzaja-
ca oraz Gtowny Agent
Administrujacy

Union Investment Luxembourg S.A.
308, route d’Esch

L-1471 Luksemburg

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Kapitat i rezerwy na 31 maja 2008 .
Euro 83 078 153,44

Cztonkowie Zarzadu
wyznaczonej Spofki
Zarzadzajacej

Prezes Zarzadu

Hans Joachim REINKE
Cztonek Zarzadu
Union Asset Management Holding AG
Frankfurt n/ Menem

Wiceprezes Zarzadu

Giovanni GAY
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt n/ Menem

Cztonkowie Zarzadu

Rudolf KESSEL
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Luxembourg S.A.
GroBherzogtum Luxemburg

Maria LOWENBRUCK
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Luxembourg S.A.
GroBherzogtum Luxemburg

Anja MIKUS
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Privatfonds GmbH
Frankfurt n/ Menem

Nikolaus SILLEM
Dyrektor Zarzadzajacy
Union Investment Institutional GmbH
Frankfurt n/ Menem

Audytorzy:

KPMG Audit S.ar.l.; 9, allée Scheffer, L-
2520 Luksemburg

Bank Nadzorujacy i Gtéwny
Agent Wyptacajacy:

DZ BANK International S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxembourg-Strassen

Kapitat i rezerwy na 31 grudnia 2007 .
340 900 000,00 Euro

Zarzadzajacy Inwestycjami

Union Investment Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

(Union Investment TFI S.A.)

ul. Polna 11

00-633 Warszawa

Agenci dystrybucyjni i
wypltacajacy

Wielkie Ksiestwo Luksemburga

DZ BANK International S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxembourg-Strassen

WGZ BANK Luxembourg S.A.
5, rue Jean Monnet
L-2180 Luksemburg

Polska
Dystrybucja

Union Investment Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

(Union Investment TFI S.A.)

ul. Polna 11

00-633 Warszawa

Agent Wyptacajacy
Deutsche Bank Polska S.A.

al. Armii Ludowej 11
00-609 Warszawa



Prospekt

Spotka

Spotka UniSicav zostata powotana do zycia
w dniu 6 pazdziernika 2008 r. jako otwarta
spotka inwestycyjna dziatajgca w ramach
struktury parasolowej w prawnej formule

., S0ciété d'Investissement a Capital Varia-
ble” (,Sicav”) zgodnie z Czescia | luksem-
burskiej ustawy odnoszacej sie do przed-
siebiorstw zbiorowego inwestowania
(,UCI") przyjetej 20 grudnia 2002 .
Spotka zostata zarejestrowana pod nr B
142184 w Luksemburskim Rejestrze Han-
dlowym.

Umowa zatozycielska Spotki zostata opubli-
kowana w ,Mémorial, Recueil des Sociétés
et Associations” (zwanym dalej ,Memoria-
tem”) w dniu 22 pazdziernika 2008 r. i
ztozona do wgladu w Rejestrze Handlu i
Przedsiebiorstw w Luksemburgu. Wszelkie
poprawki podlegaja publikacji w Memoria-
le. Takie poprawki staja sie prawnie obo-
wiazujace wobec wszystkich akcjonariuszy
z chwilg ich zatwierdzenia przez walne
zgromadzenie akcjonariuszy.

Catos¢ aktywow netto pojedynczych sub-
funduszy sktada sie na petna warto$¢ akty-
wow netto Spotki, ktére w danym momen-
cie odpowiadaja kapitatowi zaktadowemu
Spétki i na ktore sktadaja sie akcje w petni
optacone oraz akcje bez wartosci nominal-
nej. Spdtka wyznacza jako swoja spotke za-
rzadzajaca Union Investment Luxembourg
S.A. zgodnie z przepisami Ustawy z 20
grudnia 2002 r. Tym samym Spotka przyj-
muje forme zarzadzanej spotki inwestycyj-
nej, zgodnie z postanowieniami Ustawy z
20 grudnia 2002 r.

Minimalny kapitat Spotki stanowi réwno-
wartos¢ 1 250 000 EUR w polskich ztotych
(PLN). Kwota ta podlega zgromadzeniu w
ciggu szesciu miesiecy od dnia, kiedy orga-
ny nadzorujgce zatwierdza dziatalnos¢
Spotki.

Spotka oferuje inwestorom rézne subfun-
dusze, ktére inwestuja zgodnie z polityka
inwestycyjna opisang w odpowiednim roz-
dziale , Subfundusz w skrocie”.

W chwili obecnej dostepny jest nastepujacy
subfundusz:

Subfundusz
UniSicav — Zréwnowazony

Waluta referencyjna subfunduszu
Polski ztoty (PLN)

Kategoria akgji
Akcje dystrybucyjne

Spotka moze wyemitowac dla kazdego

subfunduszu akcje kilku kategorii. Jak do-

tad nastepujace kategorie akcji sa dostep-

ne:

m akgje dystrybucyjne, ktore upowazniaja
inwestora do dystrybucji.

Spotka jest pojedyncza osoba prawna. W
odniesieniu do akcjonariuszy kazdy sub-
fundusz jest traktowany jako odrebny od
innych. Aktywa subfunduszu moga by¢
wykorzystywane tylko i wytgcznie w celu
zrébwnowazenia zobowigzan, jakie przyjat
dany subfundusz.

Spotka jest zarzadzana przez Zarzad skia-
dajacy sie z nie mniej niz trzech cztonkow,
ktérzy nie musza by¢ akcjonariuszami Spot-
ki. Cztonkowie sg wybierani na okres nie
dtuzszy niz szes¢ lat. Cztonkowie Zarzadu
s wybierani przez akcjonariuszy na wal-
nym zgromadzeniu akcjonariuszy; walne
zgromadzenie akcjonariuszy ponadto okre-
$la liczbe cztonkéw zarzadu, wysokosé ich
wynagrodzenia oraz okres petnienia przez
nich funkgji. Cztonkowie Zarzadu sg wybie-
rani wiekszoscig gtosow akcji obecnych lub
reprezentowanych.

Kazdy cztonek Zarzadu moze by¢ odwotany
z podaniem lub bez podania przyczyny w
dowolnym czasie na mocy uchwaty przyje-
tej przez walne zgromadzenie. W przypad-
ku wakatu na danym stanowisku cztonka
Zarzadu pozostali cztonkowie Zarzadu mo-
g3 ustanowi¢ tymczasowe zastepstwo, przy
czym ostateczng decyzje w sprawie nomi-
nacji podejmuja akcjonariusze na kolejnym
walnym zgromadzeniu.

Zarzad Spétki jest upowazniony do powo-
tania do zycia w dowolnym momencie sub-
fundusze i/lub zlikwidowania istniejacych
subfunduszy, jak tez do ustanowienia réz-
nych kategorii akcji o szczegolnych wiasci-
wosciach w ramach tych subfunduszy. Ka-
tegorie akcji moga réznic sie od siebie
miedzy innymi struktura optat, minimalny-
mi wymaganiami inwestycyjnymi oraz poli-
tyka dystrybucji. Niniejszy prospekt podle-
ga aktualizacji za kazdym razem, gdy
powotywany jest nowy subfundusz lub
emitowana jest dodatkowa kategoria akdji.

Spotka nie ma ograniczen w odniesieniu do
okresu dziafania i tacznych aktywdw. Rok
finansowy Spdtki koniczy sie 30 wrzesnia
kazdego roku. Pierwszy rok obrachunkowy
rozpoczyna sie z dniem utworzenia Spotki i
zakonczy sie 30 wrzesnia 2009 r. Pierwsze
sprawozdanie pétroczne zostanie opubliko-
wane 31 marca 2009 ., a pierwsze spra-
wozdanie roczne 30 wrzesnia 2009 r.

Prawne umiejscowienie
akcjonariuszy

Akcjonariusze sg wspotwiascicielami akty-
woéw danego subfunduszu proporcjonalnie
do liczby posiadanych akgji.

Na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
kazda akcja jakiegokolwiek subfunduszu i
kategorii, niezaleznie od wartosci aktywow
netto na akcje takiej kategorii w takim
subfunduszu, uprawnia do jednego gtosu
zgodnie z prawem Luksemburga. Do gtosu
uprawniaja wyfacznie petne akcje. Akcjona-
riusz moze brac¢ udziat w zgromadzeniu
poprzez udzielenie pisemnego petnomoc-
nictwa innej osobie, ktéra nie musi by¢ ak-
cjonariuszem i ktéra moze by¢ cztonkiem
Zarzadu Spotki.

Uchwaty dotyczace intereséw akcjonariuszy
Spotki podlegajg uchwaleniu na walnym
zgromadzeniu, natomiast uchwaty dotyczace
poszczegdlnych praw akcjonariuszy okreslo-
nego subfunduszu podlegaja dodatkowo
uchwaleniu przez walne zgromadzenie da-
nego subfunduszu. Uchwaty dotyczace da-
nej kategorii akcji podlegajg uchwaleniu
przez walne zgromadzenie akcjonariuszy
posiadajgcych akcje tej kategorii.

Uchwaty walnego zgromadzenia sa podej-
mowane zwykta wiekszoscia gtosow akcjo-
nariuszy obecnych lub reprezentowanych,
chyba Ze prawo lub umowa spétki przewi-
duja inaczej.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy jest
zwolywane przez Zarzad. Moze by¢ réw-
niez zwotane na wniosek akcjonariuszy re-
prezentujacych co najmniej jedna piata ka-
pitatu zaktadowego.

Doroczne walne zgromadzenie odbywa sie
zgodnie z prawem luksemburskim w mie-
$cie Luksemburg w zarejestrowanej siedzi-
bie Spotki w trzeci czwartek stycznia kaz-
dego roku o godzinie 11.00 rano. W



przypadku gdy taki dzien nie jest dniem ro-
boczym w Luksemburgu, woéwczas dorocz-
ne walne zgromadzenie odbywa sie kolej-
nego dnia roboczego. Inne walne
zgromadzenia akcjonariuszy moga odby-
wac sie w miejscach i terminach wskaza-
nych w odpowiednich powiadomieniach o
zgromadzeniach. Pierwsze doroczne walne
zgromadzenie odbedzie sie 21 stycznia
2010 r. 0 godzinie 11.00.

Pojecie ,dzief roboczy” odnosi sie do zwy-
ktego dnia pracy bankéw w Luksemburgu,
tj. do kazdego dnia, w ktérym banki sa
otwarte w normalnych godzinach pracy.

Powiadomienie o zgromadzeniu podlega
opublikowaniu zgodnie z wymogami prawa
wskazanymi w Memoriale w jednej lub
wiecej gazetach luksemburskich oraz
wszelkich innych takich gazetach, jakie Za-
rzad uzna za wiasciwe dla tego celu. Jesdli
wszyscy akcjonariusze sg obecni lub repre-
zentowani i uznaja, iz zgromadzenie zosta-
to zwofane w sposob nalezyty, a oni sami
sg poinformowani odpowiednio o porzad-
ku obrad, wéwczas walne zgromadzenie
moze sie odby¢ bez powiadamiania o jego
zwotaniu.

Spotka Zarzadzajaca i Gtowny
Agent Administrujacy

Zarzad Spétki powotat Union Investment
Luxembourg S.A. (zwana dalej , Spotka Za-
rzadzajaca”) do realizacji polityki inwesty-
cyjnej oraz centralnych funkcji administra-
cyjnych. Delegowanie tych uprawnien nie
moze zaktoci¢ skutecznosci sprawowania
nadzoru przez Spétke, a w szczegolnosci
nie moze przeszkodzi¢ Spétce w dziata-
niach obliczonych na jak najlepsze zabez-
pieczenie interesow inwestorow. Spotka
Zarzadzajaca odpowiada przed Spotka za
prawidtowe wywigzywanie sie z powierzo-
nych jej funkdji.

Spotka Zarzadzajaca dziata zgodnie z wy-
mogami Dyrektywy 2001/107/WE, uzupet-
niajgcej Dyrektywe Rady 85/611/EWG w
sprawie koordynacji przepiséw ustawo-
wych, wykonawczych i administracyjnych
odnoszacych sie do UCITS. Spétka Zarza-
dzajaca jest upowazniona do przeprowa-
dzenia na wiasny koszt konsultacji z oso-
bami trzecimi w kwestiach zarzadzania
portfelami. Moze réwniez na swoj koszt i
odpowiedzialno$¢ oddelegowac ktérakol-
wiek lub wszystkie swoje funkcje osobom
trzecim.

Spotka Zarzadzajgca zostata powotana do
zycia 19 sierpnia 1988 r. jako publiczna

spotka akcyjna (société anonyme) zgodnie
z prawem luksemburskim na czas nieogra-

niczony. Jej zarejestrowana siedziba znaj-
duje sie w miescie Luksemburg. Jej rok ob-
rotowy koriczy sie 31 grudnia kazdego
roku. Umowa zatozycielska Spotki Zarzg-
dzajacej zostata opublikowana w Memo-
riale z dnia 31 marca 2008. Spdtka Zarza-
dzajaca jest podmiotem zaleznym Union
Asset Management Holding AG Wiesenhiit-
tenstraBe 10, D-60329 Frankfurt n/ Me-
nem.

Celem dziatania Spotki Zarzadzajacej jest
zatozenie i/lub zarzadzanie jednym lub kil-
koma UCITS oraz indywidualne zarzadza-
nie odrebnymi portfelami zgodnie z roz-
dziatem 13 Ustawy z 20 grudnia 2002 r. w
zakresie objetym mandatem inwestorow.
W ramach dziatalnosci wtérnej Spétka Za-
rzadzajaca moze zapewniac nadzor i tech-
niczne administrowanie jednostkami UCI
zgodnie z Ustawa z 20 grudnia 2002 r. Po-
nadto Spotka Zarzadzajaca moze realizo-
wac wszystkie czynnosci wymagane w
zwiazku z zarzadzaniem tego rodzaju UCI
oraz podejmowac wszystkie dziatania i kro-
ki, ktére maja na celu odniesienie korzysci
w swoim interesie lub ktore wspieraja lub
sprzyjaja celom jej dziatalnosci i pozostaja
w zgodzie z Ustawg z 20 grudnia 2002 .

Spotka Zarzadzajaca w swojej funkgji Gtow-
nego Agenta Administrujacego jest odpo-
wiedzialna za ogdlne obowigzki administra-
cyjne dotyczace administrowania Spotkg i
okreslone prawem luksemburskim. Takie
ustugi administracyjne obejmujg przede
wszystkim dopilnowanie wykonania przepi-
sow wynikajacych z umiejscowienia Spotki,
obliczanie wartosci aktywdéw netto na akcje,
prowadzenie rachunkdw Spotki oraz jej
sprawozdawczosci. Union Investment Lu-
xembourg S.A. w swojej funkcji Gtéwnego
Agenta Administrujacego przekazat — w ra-
mach wiasnej odpowiedzialnosci i nadzoru
—rézne zadania administracyjne, takie jak
obliczanie wartosci aktywdw netto, przygo-
towanie okresowych sprawozdan lub obli-
czanie wskaznikéw plynnosci, na rzecz
Union Investment Financial Services S.A., z
zarejestrowang siedziba pod adresem 308,
route d'Esch, L-1471 Luksemburg.

Zgodnie z rozdziatem 13 Ustawy z 20
grudnia 2002 r. Spotka Zarzadzajaca zobo-
wigzata sie do przestrzegania w trybie cia-
glym w ramach prowadzonej przez siebie
dziatalnosci Kodeksu Postepowania, okre-
$lonego w Artykule 86 Ustawy z 20 grud-
nia 2002 r. Ponadto Spotka Zarzadzajaca
zobowigzata sie do przestrzegania Kodeksu
Postepowania wydanego przez niemiecki
BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e.V., Frankfurt n/ Menem, w
zakresie jego zgodnosci z prawem luksem-
burskim. Zdefiniowane powyzej zasady po-

stepowania okreslajg standardy prawidfo-
wego i odpowiedzialnego obchodzenia sie
z kapitatem inwestoréw i ich prawami.
Okreslaja, w jaki sposob spotki inwestycyj-
ne i zarzadzajace powinny wywiazywac sie
ze swoich zobowigzan w odniesieniu do
inwestoréw, jak rowniez w jaki sposéb po-
winny reprezentowac interesy inwestorow
w swoich kontaktach z osobami trzecimi.

Spotka Zarzgdzajaca podijeta kroki majace
na celu ochrone inwestoréw przed ewentu-
alnymi niekorzysciami, jakie moga wynikac z
handlu rynkowego. Pod pojeciem handlu
rynkowego nalezy rozumie¢ krétkotermino-
we transakcje na jednostkach / akcjach, jedli
takie transakcje miatyby niekorzystny wptyw
na wyniki danego funduszu ze wzgledu na
koszty transakdji poniesione na poziomie
funduszy z racji wielkosci i czestotliwosci ta-
kich transakcji. W celu przeciwdziatania po-
wyzszemu obrét jednostkami / akcjami pod-
lega systematycznemu monitorowaniu i
analizie. Ponadto wprowadzone zostaty we-
wnetrzne przepisy odnoszace sie do perso-
nelu Spétki Zarzadzajacej w celu zapobieze-
nia sprzedazy jednostek / akgji funduszy w
krétkich okresach czasu.

Zarzadzajacy Inwestycjami

Spotka Zarzadzajaca na swoj whasny koszt
i odpowiedzialnos¢ powierzyta Union Inve-
stment TFI S.A. codzienne zarzadzanie in-
westycyjne aktywami subfunduszy oraz
ustanowita te spétke zarzadzajacym inwe-
stycjami (zwang dalej ,Zarzadzajacym In-
westycjami”). Union Investment TFI S.A.
zajmuje sie pod nadzorem i kontrolg Spétki
Zarzadzajacej codziennym zarzadzaniem
inwestycyjnym aktywami subfunduszy
zgodnie z polityka inwestycyjna i ograni-
czeniami okreslonymi przez Zarzad i Usta-
we z 20 grudnia 2002 r. dotyczaca przed-
siebiorstw zbiorowego inwestowania.
Zarzadzajacy Inwestycjami odpowiada
przed Spotkg Zarzadzajaca za wykonanie
powierzonych mu funkji.

Polityka inwestycyjna oraz ograniczenia
inwestycyjne sg okreslone w rozdziale

. Gtdwne kierunki polityki inwestycyjnej”
oraz w odpowiednim rozdziale , Subfun-
dusz w skrocie”.

Bank Powierniczy i Gtowny
Agent Wyptacajacy

Pod opieka Banku Powierniczego znajduja
sie wszystkie aktywa ptynne oraz papiery
wartosciowe uznawane za aktywa Spofki,
zapewniajac im bezpieczne przechowanie z
myslg o akcjonariuszach. Bank Powierniczy
realizuje wszelkie zwyczajowe funkcje ban-
kowe w odniesieniu do rachunkoéw i papie-



row wartosciowych Spotki, jak tez rutyno-
we dziatania administracyjne zwigzane z
aktywami spotki, przewidziane prawem
luksemburskim.

Funkcja Banku Powierniczego moze zostaé
wymaowiona pisemnie z zachowaniem trzy-
miesiecznego okresu wypowiedzenia przez
Bank Powierniczy lub Spotke. Niemniej jed-
nak takie wymowienie bedzie skuteczne
dopiero wéwczas, gdy inny bank zatwier-
dzony przez kompetentne wtadze nadzor-
cze, przejmie zobowigzania i funkcje banku
powierniczego zgodnie z postanowieniami
umowy zatozycielskiej Spotki.

Ogdlne zasady polityki
inwestycyjnej

Aktywa odpowiednich subfunduszy podle-
gaja inwestowaniu zgodnie z zasada rozto-
zenia ryzyka w rozumieniu postanowien
czesci | Ustawy z 20 grudnia 2002 r. oraz
zgodnie z postanowieniami ponizszej 0gl-
nej polityki inwestycyjnej.

W drodze czesciowego odstapienia od ni-
niejszych zasad szczegdlne cele inwestycyj-
ne oraz polityka inwestycyjna subfunduszu
sq szczegbtowo opisane w odpowiednim
rozdziale ,Subfundusz w skrdcie”.

Zwraca sie uwage inwestorow, iz
wyniki osiggane w przesztosci nie
moga by¢ traktowane jako zapo-
wiedz przysztych wynikéw, ktore
mog3a by¢ lepsze lub gorsze. Osia-
gniecie zakfadanych celéw polityki
inwestycyjnej nie jest zagwaranto-
wane.

1 Dozwolone inwestycje
Spofki

1.1 Na inwestycje w przypadku kazdego
z subfunduszy sktadaja sie wytgcznie:

a) zbywalne papiery warto$ciowe
oraz instrumenty rynku pieniezne-
go dopuszczone do obrotu lub be-
dace w obrocie na uregulowanym
rynku;

b) zbywalne papiery wartosciowe
oraz instrumenty rynku pieniezne-
go dopuszczone do obrotu lub be-
dace w obrocie na rynku innego
panstwa cztonkowskiego Unii Eu-
ropejskiej (« UE ») pod warunkiem,
ze taki rynek jest uregulowany,
dziata w sposab ciagty, jest uznany
i powszechnie dostepny;

¢) zbywalne papiery wartosciowe
oraz instrumenty rynku pienieznego
dopuszczone do oficjalnych noto-

wan na gietdzie papieréw warto-
sciowych w panstwach nie beda-
cych cztonkami UE lub bedace w
obrocie na innym rynku parstw nie
bedacych cztonkami UE, ktdry jest
uregulowany, dziata w sposéb cia-
gly, jest uznany i powszechnie do-

stepny,

d) niedawno wyemitowane zbywalne

papiery wartosciowe oraz instru-
menty rynku pienieznego pod wa-
runkiem, ze warunki ich emisji
zawieraja zobowiazanie do wnio-
skowania o ich wprowadzenie do
oficjalnych notowan na gietdzie
papieréw wartosciowych lub na in-
nym uregulowanym rynku, ktdry
jest uregulowany, dziata w sposéb
ciagly, jest uznany i powszechnie
dostepny oraz do zapewnienia ta-
kiego wprowadzenia w ciagu jed-
nego roku od momentu emisji.
Papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego okreslone w
punktach c) oraz d) s notowane
lub podlegaja obrotowi na teryto-
rium Ameryki Potnocnej i Potudnio-
wej, Australii (w tym Oceanii), Afry-
ki, Azji i / lub Europy.

e) jednostki UCITS dozwolone na

podstawie Dyrektywy 85/611/EWG

i/lub innych UCI w rozumieniu Ar-

tykutu 1, Ustep (2), tiret pierwsze i

drugie Dyrektywy 85/611/EWG,

niezaleznie od lokalizacji w pan-
stwie cztonkowskim UE lub nie,
pod warunkiem, ze:

m takie inne UCI s dopuszczone
dozwolone na mocy prawa, ktére
przewiduje, ze podlegaja one
nadzorowi uznanemu przez luk-
semburskie organa kontrolne,
Commission de surveillance du
secteur financier (« CSSF ») [Ko-
misje Nadzoru Sektora Finanso-
wego — przypis ttumacza] .
za rbwnowazne temu ustano-
wionemu w Prawie Wspolnoto-
wym oraz ze wspdtpraca miedzy
wiadzami jest odpowiednio za-
pewniona;

m poziom ochrony posiadaczy jed-
nostek w innych UCI jest réwno-
wazny temu zapewnianemu dla
posiadaczy jednostek UCITS, a w
szczegolnosci, ze zasady segre-
gacji aktywow, pobierania i
udzielania pozyczek oraz sprze-
dazy niepokrytych zbywalnych
papieréw wartosciowych oraz in-
strumentdw rynku pienieznego
s rownowazne w stosunku do
wymagan Dyrektywy 85/611/
EWG;

=

m dziatalno$¢ tego rodzaju UCI
podlega ujeciu w sprawozda-
niach potrocznych oraz rocznych
w celu umozliwienia dokonania
oceny aktywoéw i pasywdw, do-
chodu oraz operacji w okresie
sprawozdawczym;

m nie wiecej niz 10% aktywow
netto UCITS lub innych UCI, kté-
rych nabycie jest zamierzone,
moze by¢ zgodnie z dokumenta-
mi zatozycielskimi zainwestowa-
ne facznie w jednostki innego
UCITS lub innych UCI;

lokaty w instytucjach kredytowych,

ktére podlegaja wyptacie na zada-

nie lub sg objete prawem wycofa-
nia, i oraz wymagalne w terminie
nie dtuzszym niz 12 miesiecy, pod
warunkiem, ze zarejestrowana sie-
dziba instytucji kredytowej znajdu-
je sie w panistwie cztonkowskim

UE lub — w przypadku gdy zareje-

strowana siedziba instytucji kredy-

towej znajduje sie w panistwie nie
bedacym cztonkiem UE — pod wa-
runkiem, ze podlega zasadom
ostroznosciowym uznawanym
przez CSSF za réwnowazne w sto-
sunku do tych ustanowionych w
Prawie Wspolnotowym;

g) finansowe instrumenty pochodne,

w tym instrumenty réwnowazne w

stosunku do tych rozliczanych go-

towka, bedace w obrocie na ure-
gulowanym rynku w rozumieniu

punktéw a), b) oraz c) powyzej, i/

lub pozagietdowe finansowe in-

strumenty pochodne (pochodne
0TC), pod warunkiem, ze:

® na aktywa bazowe sktadaja sie
instrumenty okreslone w Artyku-
le 41, Ustepie (1) Ustawy z 20
grudnia 2002 r., indeksy finanso-
we, stopy procentowe, kursy wa-
lutowe lub waluty, w ktdre Spot-
ka moze inwestowac zgodnie ze
swoimi celami inwestycyjnymi
okreslonymi w dokumentach za-
tozycielskich Spofki;

m kontrahenci transakgji instru-
mentami pochodnymi OTC sg in-
stytucjami podlegajacymi nadzo-
rowi ostroznosciowemu i naleza
do kategorii zatwierdzonych
przez CSSF;

m instrumenty pochodne OTC pod-
legaja codziennym wiarygodnym i
weryfikowalnym procedurom wy-
ceny i moga by¢ sprzedawane, li-
kwidowane lub zamykane w wy-
niku transakcji symetrycznych w
dowolnym momencie z uwzgled-
nieniem ich wartosci godziwej z
inicjatywy Spotki;



h) instrumenty rynku pienieznego in-
ne niz te bedace w obrocie na ure-
gulowanym rynku i ktére podlegaja
postanowieniom Artykutu 1 Usta-
wy z 20 grudnia 2002 r., jesli emi-
sja lub emitent takich instrumen-
tow sami podlegaja regulacji w
celu ochrony intereséw inwesto-
réw i oszczednosci oraz pod wa-
runkiem, ze takie instrumenty sa:
® emitowane lub gwarantowane
przez wiadze centralne, regional-
ne lub lokalne lub przez bank
centralny paristwa cztonkowskie-
go, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski
Bank Inwestycyjny, pafistwo nie
bedace cztonkiem Unii Europej-
skiej, lub — w przypadku panistwa
o strukturze federalnej — przez
jednego z cztonkéw federadji, lub
przez organ miedzynarodowy o
charakterze publicznym, do ktére-
go nalezy jedno lub wiecej
panstw czionkowskich, lub

m emitowane przez przedsiebior-
stwo, ktorego papiery wartoscio-
we s3 w obrocie na uregulowa-
nych rynkach, o ktérych mowa w
punktach a), b) lub c) powyzej,
lub

m emitowane lub gwarantowane
przez przedsiebiorstwo podlega-
jace nadzorowi ostroznosciowe-
mu, zgodnie z kryteriami okreslo-
nymi w Prawie Wspdlnotowym
lub przez przedsiebiorstwo, ktore
podlega lub stosuije sie do zasad
ostroznosciowych uznawanych
przez CSSF za co najmniej réwnie
rygorystyczne jak Prawo Wspol-
notowe, lub

m emitowane przez inne organy
nalezace do kategorii zatwier-
dzonych przez CSSF, pod warun-
kiem, ze inwestycje w takie in-
strumenty podlegaja ochronie
pod katem intereséw inwesto-
réw réwnowaznej w stosunku do
tej ustanowionej w tiret pierw-
szym, drugim lub trzecim oraz
pod warunkiem, Ze emitent jest
spotka, ktorej kapitat i rezerwy
Wynosza co najmniej dziesie¢ mi-
liondw euro (10 000 000 euro)
oraz ktory przedstawia i publiku-
je roczne sprawozdania finanso-
we zgodnie z czwarta Dyrektywa
78/660/EWG, jest podmiotem
wchodzacym w sktad grupy spot-
ek, ktéra obejmuje jedna lub kil-
ka spotek notowanych, wyspe-
cjalizowanym do finansowania
tej grupy albo jest podmiotem
wyspecjalizowanym do finanso-

1.2

1.3

wania instrumentéw zabezpie-
czania korzystajacych z linii ptyn-
nosci bankowej.

Jednoczesnie przy tym:

m Kazdy subfundusz moze inwesto-
wac nie wiecej niz 10% swoich ak-
tywow netto w zbywalne papiery
wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego inne niz wymienione
w punkcie 1.1

m Spdtka moze naby¢ majatek rucho-
my i nieruchomy, ktdry jest nie-
zbedny do osiaggniecia celéw jej
dziatalnosci.

Kazdy subfundusz moze utrzymywac
pomocnicze aktywa ptynne.

Roztozenie ryzyka

Do 10% aktywdw netto danego sub-
funduszu moze byc¢ zainwestowane w
papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego tego samego emi-
tenta. Subfundusz nie moze inwesto-
wac wiecej niz 20% swoich aktywow
netto w depozyty w ramach tej samej
instytugji.

Ryzyko niedotrzymania warunkow
subfunduszu wynikajace z transakji
na instrumentach pochodnych OTC
nie moze przekraczac nastepujacych
limitow:

10% aktywow netto subfunduszu, je-
$li strona transakji jest instytucja
kredytowa w rozumieniu Artykutu 41
(1) f) Ustawy z 20 grudnia 2002 r.,
oraz

5% aktywdw netto subfunduszu we
wszystkich innych przypadkach.

Catos¢ wszystkich papierédw warto-
$ciowych oraz instrumentdw rynku
pienieznego emitentow, w ktérych
papiery wartosciowe oraz instrumenty
rynku pienieznego Spétka zainwesto-
wata wiecej niz 5% odpowiednich
aktywow netto danego funduszu, jest
ograniczona do maks. 40% aktywdw
netto takiego funduszu.

Niezaleznie od limitéw indywidual-
nych Spétka nie moze inwestowac
wiecej niz 20% aktywdéw netto dane-
go subfunduszu w pofaczeniu z

m papierami wartosciowymi lub in-
strumentami rynku pienieznego
wyemitowanymi przez pojedyncze-
go emitenta i/lub

e)

= depozytami w ramach pojedyncze-
go podmiotu, i/lub

® instrumentami pochodnymi OTC
nabytymi od pojedynczego pod-
miotu.

Limit inwestycyjny w wysokosci 10%
aktywdw netto danego subfunduszu,
okreslony w pierwszym zdaniu punk-
tu 2 a), podlega ograniczeniu do
35% aktywow netto danego subfun-
duszu, jesli papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego podle-
gajace zakupowi s emitowane lub
gwarantowane przez panstwo czton-
kowskie UE, jego lokalne organy,
panstwo nie bedace cztonkiem UE lub
inne miedzynarodowe podmioty o
charakterze publicznym obejmujace
jedno lub wiecej panstw cztonkow-
skich UE.

Limit inwestycyjny w wysokosci 10%
aktywéw netto danego subfunduszu,
okreslony w pierwszym zdaniu punk-
tu 2 a), podlega ograniczeniu do
25% aktywow netto danego subfun-
duszu, jesli zobowigzania dtuzne pod-
legajace zakupowi s emitowane
przez instytucje kredytowa umiejsco-
wiong w panstwie cztonkowskim i je-
$li instytucja kredytowa na mocy pra-
wa podlega specjalnemu nadzorowi
publicznemu w celu ochrony intere-
sow posiadaczy takich obligacji. W
szczegolnosci wptywy z tytutu emisji
takich obligacji podlegaja inwestowa-
niu zgodnie z postanowieniami Usta-
wy z 20 grudnia 2002 r. w aktywa,
ktére pokrywaja takie obligacje w
wystarczajacym zakresie w ciggu ca-
tego okresu waznosci tych obligadji i
ktore sa dostepne do spfaty kwoty
kapitatu i naleznych odsetek poprzez
wczesniejsze zabezpieczenie na wy-
padek niedotrzymania warunkoéw
przez emitenta.

Jedli ponad 5% danego subfunduszu
zostanie zainwestowane w obligacje
wyemitowane przez emitenta wymie-
nionego w punkcie 2 d), catos¢ inwe-
stycji w takie obligacje nie moze prze-
kroczy¢ 80% aktywdw netto danego
subfunduszu.

Ograniczenie catkowitej wartoéci do
40% aktywow netto danego subfun-
duszu zgodnie z pierwszym zdaniem
punktu 2 b) nie podlega zastosowa-
niu w przypadkach opisanych w
punktach c), d) oraz e).

Ograniczenia inwestycyjne do 10%,
35% oraz 25% wartosci aktywdw
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netto danego subfunduszu, okreslone
w punkcie 2 od a) do d), nie moga
by¢ sumowane. Catos¢ inwestycji po-
czynionych zgodnie z postanowienia-
mi punktu 2 od a) do d) w papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku
pienieznego tego samego emitenta
lub tez w depozyty lub instrumenty
pochodne tej samej instytucji nie mo-
ze przekracza¢ 35% aktywow netto
danego subfunduszu.

Spotki, ktore wchodza w skfad tej sa-
mej grupy spétek, w kontekscie przy-
gotowania skonsolidowanych spra-
wozdan finansowych w rozumieniu
Dyrektywy Rady 83/349/EWG z 13
czerwca 1983 lub zgodnie z po-
wszechnie przyjetymi miedzynarodo-
wymi standardami rachunkowosci, sa
traktowane w kontekscie obliczania
limitow inwestycyjnych, wyszczegol-
nionych w punkcie 2, jako pojedynczy
emitent.

Dany subfundusz ma prawo zainwe-
stowac do 20% swoich aktywoéw net-
to w papiery wartosciowe oraz instru-
menty rynku pienieznego w ramach
tej samej grupy spotek.

Niezaleznie od ograniczen inwestycyj-
nych okreslonych w Artykule 48 Usta-
wy z 20 grudnia 2002 r., Spdtka ma
prawo inwestowac do 20% aktywow
netto danego subfunduszu w akcje
zwykte i obligacje tego samego emi-
tenta, jesli polityka inwestycyjna da-
nego subfunduszu ma na celu zapew-
nienie identycznych indekséw jak
indeksy akgji lub obligacji uznane
przez CSSF. Niemniej jednak w tym
celu konieczne jest co nastepuje:

m odpowiednie zdywersyfikowanie
elementow sktadowych indeksow;

m adekwatnos¢ indeksow do rynku,
ktérego indeksy stuza jako punkt
odniesienia;

= indeksy s odpowiednio publiko-
wane.

Limit inwestycyjny, o ktérym mowa
powyzej, podlega zwiekszeniu do
35% aktywow netto subfunduszy w
przypadkach uzasadnionych nadzwy-
Czajna sytuacja rynkowa, w szczegdl-
nosci na uregulowanych rynkach, na
ktérych dominuja okreslone rodzaje
papieréw wartosciowych lub instru-
mentdw rynku pienieznego. Tego ro-
dzaju limit inwestycyjny ma zastoso-
wanie wytacznie do inwestycji w
odniesieniu do jednego emitenta.

Niezaleznie od postanowien Ar-
tykutu 43 Ustawy z 20 grudnia

2002 r., aktywa netto danego
funduszu moga by¢ inwestowa-
ne w wartosci do 100% w zby-
walne papiery wartosciowe
oraz instrumenty rynku pieniez-
nego wyemitowane lub gwaran-
towane przez panstwo czion-
kowskie UE lub jego lokalne
organy, panstwo cztonkowskie
OECD lub organ miedzynarodo-
wy o charakterze publicznym,
do ktoérego nalezy jedno lub
wiecej panstw cztonkowskich
UE, przy czym zachowano zasa-
dy rozfozenia ryzyka. Niezalez-
nie od powyzszego papiery war-
tosciowe bedace w dyspozycji
danego subfunduszu musz3 po-
chodzi¢ z co najmniej szesciu
réznych emisji, a ich wartos¢ w
ramach jednej emisji nie moze
przekracza¢ 30% aktywow net-
to danego subfunduszu.

Subfundusz nie moze inwestowac
wiecej niz 20% swoich aktywow net-
to w jednostki tego samego UCITS
lub tych samych innych UCITS/UCI
zgodnie z Artykutem 41 (1) e) Ustawy
z 20 grudnia 2002 r. W celu zastoso-
wania tego ograniczenia inwestycyj-
nego subfundusz UCITS/UCI z wielo-
ma subfunduszami w rozumieniu
Artykutu 133 Ustawy z 20 grudnia
2002 r. uznaje sie za odrebnego emi-
tenta pod warunkiem, ze przestrzega-
na jest zasada rozdzielania zobowig-
zan réznych subfunduszy wobec osob
trzecich.

Dany subfundusz nie moze inwesto-
wac wiecej niz 30% swoich aktywow
netto w inne UCI, ktore nie sg UCITS.
W przypadku, gdy subfundusz nabyt
jednostki UCITS i/lub innych UCI,
ograniczenia inwestycyjne okre$lone
w Artykule 43 Ustawy z 20 grudnia
2002 dotyczace aktywdw UCITS i/lub
UCl, sposréd ktorych nabywane sg
jednostki, nie maja zastosowania.

W przypadku, gdy subfundusz kupi
jednostki innych UCITS i/lub UCI, kt6-
re zarzadzane sg bezposrednio lub
poprzez delegowanie uprawnien,
przez te sama Spotke Zarzadzajaca
lub przez spdtke powiazang ze Spoétka
Zarzadzajaca wspding administracja
lub nadzorem lub poprzez znaczace
uczestnictwo bezposrednie lub po-
$rednie, wowczas optaty subskrypcyj-
ne lub umorzeniowe nie s pobierane.
Nabycie docelowych jednostek fundu-
szy moze zasadniczo spowodowac
podwyzszenie optat z tytutu zarzadza-
nia na poziomie funduszu docelowe-
go. Subfundusz nie moze inwestowac

w fundusze docelowe, ktérych optata
Z tytutu zarzadzania przekracza 4%.
Roczne sprawozdanie subfunduszu
powinno uwzglednia¢ maksymalna
kwote opfaty z tytutu zarzadzania po-
bierang w odniesieniu do subfundu-
szy i funduszy docelowych.

Aktywa funduszy docelowych nie mo-
ga by¢ brane pod uwage przy oblicza-
niu maksymalnych limitéw okreslo-
nych w niniejszym punkcie 2
~Roztozenie ryzyka”.

Spotka jest zobowigzana do zapew-
nienia, aby catkowite ryzyko zwigzane
z instrumentami pochodnymi nie
przekraczato wysokosci wszystkich
aktywow netto portfela subfunduszu.
Przy obliczaniu ryzyka nalezy
uwzglednia¢ wartos¢ rynkowa akty-
woéw bazowych, ryzyko niedotrzyma-
nia warunkoéw, przewidywane w przy-
szte wahania rynkowe oraz czas
konieczny na likwidacje pozycji. Po-
wyzsze odnosi sie rowniez do uste-
pow ponizej.

W ramach polityki inwestycyjnej oraz
z uwzglednieniem ograniczen okre-
$lonych Ustawa z 20 grudnia 2002 .
subfundusz moze inwestowac w in-
strumenty pochodne w zakresie, w
ktérym catkowite ryzyko obliczane w
odniesieniu do pozycji bazowych nie
przekracza limitéw inwestycyjnych
okreslonych w Artykule 43 Ustawy z
20 grudnia 2002 r. Wszelkie instru-
menty pochodne oparte na indek-
sach, w ktdre moze inwestowac sub-
fundusz, nie sa uwzgledniane w celu
obliczenia limitéw inwestycyjnych
okreslonych w Artykule 43 Ustawy z
20 grudnia 2002 r.

W przypadku, gdy instrument po-
chodny jest sktadowa papieru warto-
$ciowego lub instrumentu rynku pie-
nieznego, rozpatruje sie go pod
katem zgodnosci z postanowieniami
Artykutu 42 Ustawy z 20 grudnia
2002 .

Spotka nie ma prawa nabywania ta-
kiej liczby akji dajacych prawo gtosu,
ktéra umozliwiatyby Spétce wywiera-
nie istotnego wplywu na zarzadzanie
danym emitentem.

Ponadto Spétka ma prawo zakupu:

m do 10% akcji bez prawa gtosu te-
go samego emitenta;

= do 10% obligacji wystawionych
przez tego samego emitenta;

= nie wiecej niz 25% jednostek wy-
emitowanych w ramach tego sa-
mego UCITS i/lub UCI;



® nie wiecej niz 10% instrumentéw
rynku pienieznego tego samego
emitenta.

n)  Ograniczenia inwestycyjne wyszcze-
gbInione w punktach I) do m) nie ma-
ja zastosowania w przypadku:

m papieréw wartosciowych oraz in-
strumentéw rynku pienieznego wy-
emitowanych lub gwarantowanych
przez panstwo cztonkowskie lub
jego lokalne organy, lub przez pan-
stwo nie bedace cztonkiem;

m papieréw wartosciowych oraz in-
strumentéw rynku pienieznego wy-
emitowanych lub gwarantowanych
przez miedzynarodowy podmiot o
charakterze publicznym obejmuja-
¢y jedno lub wiecej panstw czton-
kowskich UE;

m akgji, jakie dany subfundusz utrzy-
muje w kapitale wtasnym spofki
panstwa nie bedacego cztonkiem,
ktéra inwestuje swoje aktywa
przede wszystkim w papiery warto-
Sciowe emitentdw pochodzacych z
tego panistwa, jesli takie uczestnic-
two jest dla danego subfunduszu
jedynym sposobem — uwzglednia-
jac przepisy prawne obowiazujace
w tym panstwie — inwestowania w
papiery wartosciowe emitentow w
takim panstwie. Niemniej jednak
ten wyjatek ma zastosowanie wy-
tacznie pod warunkiem, ze polityka
inwestycyjna spotki panstwa nie
bedacego cztonkiem UE pozostaje
w zgodzie z ograniczeniami okre-
Slonymi w Artykutach 43, 46 oraz
48 (1) i (2) Ustawy z 20 grudnia
2002 .

Ograniczenia inwestycyjne okreslone w ni-
niejszej czesci odnosza sie do daty zakupu
papieréw wartosciowych. Jesli wyzej okre-
$lone limity zostang przekroczone w spo-
s6b niezamierzony z powodu wzrostu cen
aktywéw lub z powoddw innych niz dalsze
zakupy, Spétka jest zobowiazana do podije-
cia natychmiastowych dziatar majacych na
celu zmniejszenie inwestycji do poziomu
wyznaczonych limitéw, przestrzegajac przy
tym zasady dziatania w najlepszym intere-
sie akcjonariuszy.

WyZej wymienione limity nie musza by¢
przestrzegane w przypadku subfunduszu
realizujgcego prawa subskrypcji w odnie-
sieniu do zbywalnych papieréw wartoscio-
wych lub instrumentéw rynku pienieznego,
ktdre stanowia cze$¢ jego aktywow.

Zachowujac obowiazek przestrzegania za-
sady roztozenia ryzyka, nowo dopuszczone

fundusze moga odstapi¢ od ograniczen in-
westycyjnych na okres szesciu miesiecy od
momentu ich dopuszczenia.

3 Ograniczenia inwestycyjne
3.1. Pozyczki i zakaz pobierania optat

a) Aktywa odpowiedniego subfunduszu
podlegaja zastawowi lub innemu ob-
cigzeniu lub przeniesieniu w wyniku
zabezpieczenia lub scedowaniu jako
zabezpieczenie wylacznie na potrzeby
pozyczek zgodnie z postanowieniami
ponizszego punktu b) lub dla zapew-
nienia zabezpieczenia w celu prze-
strzegania zobowiazan dotyczacych
zabezpieczenia lub dodatkowego
ubezpiecznia w ramach podejmowa-
nych transakgji na instrumentach fi-
nansowych.

zapewnienia zapasow lub dodatkowych
zobowigzan pokrycia w ramach podejmo-
wanych transakgji finansowych.

b)  Spdtka nie moze sie zapozyczad.

Niemniej jednak subfundusz moze naby-
wac waluty obce poprzez wzajemne row-
noczesne pozyczki walutowe.

Poprzez odstapienie od powyZzszego sub-
fundusz moze zaciggnac pozyczke w wyso-
kosci kwoty réwnowaznej:

a) do 10 % swoich aktywow netto pod
warunkiem, ze pozyczka ma charakter
tymczasowy;

b) do 10% swoich aktywdw netto pod
warunkiem, ze pozyczka jest zacia-
gnieta w celu umozliwienia realizacji
transakcji nabycia wtasnosci nieru-
chomej, koniecznej do realizowania
swojej dziatalnosci; w takim przypad-
ku pozyczki tego rodzaju oraz wymie-
nione w podpunktach a) nie mogg w
zadnym przypadku przekroczy¢ w ca-
todci 15% aktywow netto.

¢)  Aktywa danego subfunduszu nie mo-
g3 by¢ obcigzone udzieleniem pozy-
czek lub gwarancji na rzecz oséb
trzecich, niezaleznie od zakupu pa-
pieréw wartosciowych, ktére nie zo-
staly jeszcze w catosci optacone, in-
strumentow rynku pienieznego lub
innych instrumentéw finansowych
zgodnie z Artykutem 41 (1) e), g) i h)
Ustawy z 20 grudnia 2002 r.

3.2. Dodatkowe zalecenia dotyczace poli-
tyki inwestycyjnej

a)  Nie zezwala sie na krotkoterminowe
sprzedawanie papierow wartoscio-
wych.

b)  Aktywa danego subfunduszu nie mo-
ga by¢ inwestowane w nieruchomo-
$ci, metale szlachetne, certyfikaty ta-
kich metali szlachetnych, kontrakty na
metale szlachetne, towary ani kon-
trakty towarowe.

¢)  Dany subfundusz nie moze przyjmo-
wac zobowigzan, ktére przekraczaty-
by wraz z zaciggnietymi pozyczkami
zgodnie z postanowieniami punktu
3.1.b) 15% aktywdéw danego subfun-
duszu.

4  Techniki i instrumenty

Dany subfundusz moze uzywac technik i
instrumentéw — w ramach wymogow i
ograniczen okreslonych przez CSSF —w
odniesieniu do papieréw wartosciowych,
instrumentow rynku pienieznego, kursow
walutowych lub walut jako pozycji bazo-
wych, pod warunkiem, Ze sg one stosowa-
ne w celu skutecznego zarzadzania i/lub
zabezpieczenia aktywow danego subfun-
duszu. Jesli w takich transakcjach maja byc¢
uzyte instrumenty pochodne, wowczas wy-
mogi i ograniczenia musza zgadzac sie z
przepisami okreslonymi w Ustawie z 20
grudnia 2002 r.

Ponadto subfundusz nie moze — w odnie-
sieniu do stosowania technik i instrumen-
tow — odstepowac od swoich celow inwe-
stycyjnych okreslonych w odpowiednim
rozdziale ,Subfundusz w skrdcie”.

Subfundusz musi zapewnic, ze catkowite
ryzyko zwigzane z instrumentami pochod-
nymi nie przekroczy tacznej wartosci
wszystkich aktywdéw netto.

Przy obliczaniu ryzyka brane sg pod uwage
nastepujace czynniki: wartos¢ rynkowa in-
strumentéw bazowych, ryzyko niedotrzy-
mania warunkdéw, przewidywalne w przy-
sztosci wahania rynkowe oraz czas, w
ktérym dane pozycje moga by¢ zlikwido-
wane.

Zgodnie z postanowieniami okreslonymi w
Artykule 17 umowy zatozycielskiej Spotka
moze stosowac nastepujgce techniki i in-
strumenty w odniesieniu do odpowiednich
subfunduszy:

1
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1. Opcje

Opcja jest prawem do kupna (call
option) lub sprzedazy (put option) okre-
$lonego aktywu, kursu walutowego lub
walut po ustalonej wczesniej cenie (stri-
ke price — cena wykonania) w ustalonym
wezesniej dniu (excercise date — data
wykonania) lub w ustalonym wczedniej
okresie. Pod pojeciem premii (premium)
nalezy rozumiec cene za opcje call lub
put.

Dany subfundusz moze kupowac lub
sprzedawac opcje call lub put w odnie-
sieniu do aktywow okreslonych w zato-
zeniach odpowiedniej polityki inwesty-
cyjnej, w odniesieniu do indeksow
finansowych, stép procentowych, kur-
séw walutowych lub walut, kontraktow
terminowych (futures) oraz innych in-
strumentéw finansowych uznanych za
instrumenty bazowe, pod warunkiem, ze
znajduja sie one w obrocie na gietdzie
papieréw wartosciowych lub na innym
uregulowanym rynku.

Ponadto takie opcje moga podlegac za-
kupowi lub sprzedazy przez subfundusz,
jesli nie znajduja sie w obrocie na giet-
dzie papieréw wartosciowych lub na in-
nym uregulowanym rynku (opcje w ob-
rocie pozagietdowym lub opcje OTC), o
ile stronami kontraktu ze strony subfun-
duszu sa renomowane instytucje finan-
sowe specjalizujace sie w takich trans-
akcjach.

Subfundusz musi by¢ w stanie w dowol-
nym czasie pokry¢ pozostajace w jego
dyspozycji pozycje ze sprzedazy niepo-
krytych opdji call.

W przypadku, gdy Spétka sprzedaje
opcje put dla subfunduszu, odpowiedni
subfundusz musi wykazac sie ptynnoscia
w celu sprostania zobowigzaniom wyni-
kajacym z kontraktu na opcje przez caly
okres trwania opcji.

Dany subfundusz moze réwniez inwe-
stowac¢ w swapcje (swaptions). Swapcje
to opcje swapowe. Opcje swapowe mo-
ga by¢ nabyte wytgcznie wtedy, gdy
sktadaja sie na nie opcje wyzej wymie-
nione oraz opcje swap wymienione po-
nizej w punkcie 5 ,Opcje swap”. Opcja
swap jest prawem, ale nie zobowigza-
niem do zrealizowania okre$lonej trans-
akcji swap na doktadnie okreslonych
warunkach w okreslonym dniu lub w
okre$lonym okresie czasu. Poza tym za-
stosowaniu podlegaja odpowiednio za-
sady odnoszace sie do transakdji opcja-
mi.

2. Kontrakty terminowe (financial futures)

Kontrakty terminowe (financial futures)
sg bezwarunkowymi i obustronnie obo-
wigzujgcymi umowami, ktére zobowia-
zuja strony umowy do kupna lub sprze-
dazy okreslonej liczby okreslonego
instrumentu bazowego w ustalonym
wczesniej dniu (dzien wymagalnosci)
oraz po ustalonej wczesniej cenie.

Dany subfundusz moze kupowac i sprze-

dawac kontrakty terminowe (financial
futures) na aktywa bazowe zgodnie z
warunkami odpowiednich zatozen poli-
tyki inwestycyjnej (w tym w odniesieniu
do pojedynczych papieréw wartoscio-
wych), na indeksy finansowe, stopy pro-
centowe, kursy walutowe, waluty lub in-
strumenty rynku pienieznego, pod
warunkiem, iz takie kontrakty termino-
we (financial futures) znajduija sie w ob-
rocie na odpowiedniej gietdzie papierow
wartosciowych lub na innym uregulowa-
nym rynku.

Stosujac kontrakty terminowe (financial
futures) Spotka moze zabezpieczad ist-
niejgce pozycje akcji i obligacji przed
stratami cenowymi lub ryzykiem zmian
stép procentowych.

Cato$¢ inwestycji, na ktore sktadaja sie
kontrakty terminowe (financial futures)
oraz opcje stosowane dla zabezpiecze-
nia aktywow, nie moze zasadniczo oraz
w odniesieniu do aktywow bazowych
przekraczac catkowitej wartosci akty-
wow zabezpieczanych.

Subfundusz moze kupowac lub sprzeda-
wac kontrakty finansowe z myslg o in-
nych celach niz zapewnienie zabezpie-
czenia. Catos¢ inwestycji, na ktére
sktadaja sie kontrakty terminowe (finan-
cial futures) oraz opcje nie stosowane
dla celéw zapewnienia zabezpieczenia,
nie moze w zadnym momencie przewyz-
sza¢ catkowitej wartosci aktywow netto
subfunduszu. Zobowigzania powstate ze
sprzedazy opcji zakupu (call options)
pokryte naleznymi aktywami z odpo-
wiedniego portfela subfunduszu sg wy-
kluczone.

. Pozyczanie papierow wartosciowych

Dany subfundusz moze zosta¢ upowaz-
niony do udzielenia pozyczki w wysoko-
$ci do 50% papieréw wartosciowych
znajdujacych sie w jego portfelu na
okres do 30 dni za posrednictwem
ustandardyzowanego systemu pozyczek
papieréw wartosciowych zarzadzanego
przez uznana izbe rozrachunkowa lub

renomowang instytucje finansowg, spe-
cjalizujaca sie w takich transakcjach,
pod warunkiem, ze fundusz otrzyma za-
bezpieczenie, ktére pokryje co najmniej
wartos¢ papieréw wartosciowych pozy-
czonych w momencie zawarcia umowy
pozyczki i na okres obowigzywania
umowy pozyczki.

Subfundusz moze udzieli¢ pozyczki w
wysokosci ponad 50% wartosci swoich
papieréw wartosciowych, pod warun-
kiem, ze dany subfundusz ma prawo
wypowiedzenia umowy pozyczki papie-
réw wartosciowych w dowolnym mo-
mencie i odzyskania pozyczonych papie-
réw wartosciowych.

W odniesieniu do pozyczek papieréw
wartosciowych subfundusz musi w zasa-
dzie otrzymac gwarancje odpowiadajaca
co najmniej catkowitej wartosci pozycza-
nych papieréw wartosciowych w mo-
mencie zawierania umowy. Jesli w okre-
sie transakcji pozyczki biezaca
réwnowartos¢ gwarancji spadnie ponizej
poziomu biezacej wartosci pozyczonych
papieréw wartosciowych, wowczas dru-
ga strona umowy jest zobowiazana za-
pewni¢ i dostarczy¢ wymagane zabez-
pieczenie. Na taka gwarancje moga
sktadac sie ptynne aktywa, akcje reno-
mowanych emitentéw notowanych na
gietdzie papieréw wartosciowych w jed-
nym z panstw cztonkowskich Unii Euro-
pejskiej lub w innym panstwie czton-
kowskim Europejskiego Obszaru
Gospodarczego lub papiery wartosciowe
wyemitowane lub gwarantowane przez
panstwo cztonkowskie OECD, jego wha-
dze lokalne, organy regionalne lub mie-
dzynarodowe podmioty o charakterze
publicznym i zablokowane na rzecz da-
nego subfunduszu na okres trwania
umowy pozyczki.

Fundusze indeksowane w istocie zarzg-
dzane w sposob bierny moga by¢ row-
niez wykorzystane do udzielania pozy-
czek papierdw wartosciowych pod
warunkiem, ze ich réwnowartos¢ odpo-
wiada catkowitej wartosci papieréw
wartosciowych pozyczonych w ktérym-
kolwiek momencie.

Papiery wartoéciowe wyemitowane

przez pozyczkobiorce lub przez spotke
powigzana z t3 sama grupg nie moga
by¢ wykorzystane jako zabezpieczenie.

Taka gwarancja nie jest wymagana, jesli
pozyczka papieréw wartosciowych jest
udzielana przez Clearstream Banking
S.A., Clearstream Banking Aktiengesell-
schaft, EUROCLEAR lub inng uznana



izbe rozrachunkowa, ktéra sama zapew-
nia zabezpieczenie na rzecz pozyczko-
dawcy papieréw wartosciowych za po-
$rednictwem gwarancji lub w inny
sposob.

. Kontrakty terminowe na waluty
Spotka Zarzadzajaca ma prawo realizo-
wac dla danego funduszu transakcje z
wykorzystaniem kontraktéw termino-
wych na waluty.

Kontrakty terminowe na waluty sg bez-

warunkowymi i obustronnie obowigzuja-

cymi umowami, ktére zobowiazuijg stro-
ny umowy do kupna lub sprzedazy
okreslonej ilosci walut bazowych w
ustalonym wczesniej dniu (dzied wyma-
galnosci) oraz po ustalonej wczesniej
cenie.

W celu zabezpieczenia danego subfun-
duszu Spotka moze rowniez kupic,
sprzedac lub dokonac zamiany (swap)
walut na dostawy w ramach transakdji
OTC zawartych z renomowang instytucja
finansowa specjalizujacg sie w takich
transakcjach.

. Opcje swapowe (swaps)

Spétka moze zawierac transakcje swa-
powe na konto aktywow danego sub-

funduszu oraz w ramach obowiazujacej
polityki inwestycyjnej.

Transakcja swapowa jest umowa zawar-
ta przez dwie strony obejmujaca wymia-
ne przeptywéw gotowkowych, aktywow,
zwrotow lub ryzyka. Takie transakcje
swapowe, ktére moga by¢ zawierane na
rzecz danego subfunduszu, moga obej-
mowac swapy odsetkowe, swapy walu-
towe, swapy aktywow, swapy réznicowe
oraz swapy na zwfoke w sptacie kredytu.

Swap odsetkowy jest transakcja, w kto-
rej dwie strony wymieniaja przeptywy
gotéwkowe na podstawie ptatnosci o
statym lub zmiennym oprocentowaniu.
Taka transakcje uznaje sie za transakcje
o statym oprocentowaniu pozyczki w
—potaczeniu z jednoczesng pozyczka
kwot o zmiennym oprocentowaniu bez
wymiany nominalnych kwot aktywoéw.

Swapy walutowe na ogot obejmuja wy-
miane nominalnych kwot aktywow.
Mozna je poréwnac do pobierania po-
zyczki w jednej walucie przy jednocze-
snym udzielaniu pozyczki w innej walu-
cie.

Swapy aktywdw, zwane réwniez ,synte-

tycznymi papierami wartosciowymi”, sa
transakcjami, ktére polegaja na zamia-
nie okreslonych aktywow, zobowiazan

ptatniczych lub ich rentownosci (np. de-

pozyty, kapitat, obligacje, indeksy, obli-
gacje o zmiennym oprocentowaniu, de-
pozyty bankowe, hipoteki) na inne

aktywa, zobowiazania ptatnicze lub ich

rentownos¢ (w szczegéInosci w przypad-
ku statych lub zmiennych stép procento-

wych).

Swapy bazujace na rozbieznosci (varian-

ce swap) sa typowymi transakcjami

swap w tym zakresie, ze takie transakcje
obejmuja wymiane przysztej zmiennosci

w funkcji kwadratowej wedtug stopy
zmiennej z ustalona ceng rozliczeniowa

Z tytutu rozhieznosci (zmiennos¢ w funk-

qji kwadratowej).

Spotka moze réwniez realizowac trans-
akcje swap pod warunkiem, iz strong
umowy jest renomowana instytucja fi-
nansowa specjalizujaca sie w takich
transakcjach, a odpowiedni subfundusz
— zgodnie z celami inwestycyjnymi wy-
szczegolnionymi w odpowiednim roz-
dziale ,Subfundusz w skrécie” — jest
uprawniony do inwestowania w odpo-
wiednie pozycje bazowe.

. Techniki i instrumenty zarzadzania

ryzykiem kredytowym

a) Spotka moze stosowac papiery warto-

$ciowe (CLN), techniki i instrumenty
(swapy na zwtoke w sptacie kredytu)

w celu zarzadzania ryzykiem kredyto-
wym subfunduszu, pod warunkiem,
Ze s3 wyemitowane przez renomowa-
ng instytucje finansowa i pozostaja w
zgodzie z zasadami polityki inwesty-
cyjnej danego subfunduszu oraz z za-
sadami rozlozenia ryzyka okreslonymi
w punkcie 2 ,Roztozenie ryzyka”,
ppkt. a). Takie techniki i instrumenty
moga by¢ uzyte w celu wzmocnienia
wzrostu kapitatowego aktywow sub-
funduszy, a takze jako metoda ich za-
bezpieczenia.

Kredytowe skrypty dtuzne (,CLN") sa
obligacjami emitowanymi przez stro-
ne zabezpieczong; podlegaja sptacie
po wartosci nominalnej w terminie
wymagalnosci wytacznie w sytuadji,
gdy nie dojdzie do okreslonego wcze-
$niej wydarzenia kredytowego. W
przypadku wystapienia wydarzenia

kredytowego woéwczas skrypt CLN zo-

staje sptacony w okreslonym okresie
Czasu po potraceniu kwoty kompen-
sacyjnej. Poza obligacjg na kwote
podstawowa i pfatnosciami odsetek z

jej tytutu CLN zapewnia réwniez pre-
mie z tytutu ryzyka, jaka emitent wy-
ptaca inwestorowi za prawo obciecia
kwoty sptaty w przypadku wystapie-
nia okreslonego wydarzenia kredyto-
wego. Dany subfundusz powinien in-
westowac wytacznie w skrypty CLN,
ktére s uwazane za papiery warto-
$ciowe w rozumieniu Artykutu 41 (1)
Ustawy z 20 grudnia 2002 .
Subfundusz moze réwniez zawierad
swapy odmowy zapfaty kredytu (cre-
dit default swaps — ,CDS") na poje-
dyncze papiery wartosciowe lub na
koszyki. Bazowe indywidualne papie-
ry wartosciowe tych CDS oraz skfad-
niki koszykow, o ktérych mowa powy-
zej, musza odpowiadac zasadom
polityki inwestycyjnej wyszczegolnio-
nej w odpowiednim rozdziale ,, Sub-
fundusz w skracie”.

CDS jest zasadniczo instrumentem fi-
nansowym, ktdry oddziela ryzyko kre-
dytowe od powigzania z kredytem
bazowym, a tym samym umozliwia
osobny obrét ryzykiem. W wiekszosci
przypadkéw odnosi sie to do umowy
ograniczonej w czasie, jaka zawierana
jest miedzy dwoma stronami i okresla
przekazanie zdefiniowanego ryzyka
kredytowego (zaréwno indywidualne-
go, jak réwniez odnoszacego sie do
portfela) przez jedng strone drugiej.
Na ogdt sprzedajacy CDS (strona za-
pweniajaca zabezpieczenie, sprze-
dawdca zabezpieczenia) otrzymuije od
kupujacego (otrzymujgcego zabezpie-
czenie, nabywce zabezpieczenia)
okresowa premie z tytutu przyjecia na
siebie ryzyka kredytowego na podsta-
wie wartosci nominalnej. Wsréd sze-
regu innych czynnikow taka premia
jest uzalezniona od jakosci aktywdw
bazowych pozyczkobiorcy (reference
borrower) (= ryzyko kredytowe). Sub-
fundusz moze wystapi¢ w roli nabyw-
cy zabezpieczenia lub tez sprzedawcy
zabezpieczenia. Sprzedajacy CDS nie
musi dokonywac zadnych ptatnosdi,
chyba ze dojdzie do wystapienia wy-
darzenia kredytowego lub niedotrzy-
mania warunkéw. Jednakze, jesli doj-
dzie do wczesniej okreslonego
wydarzenia kredytowego, wowczas
sprzedajacy musi wyptaci¢ wartos¢
nominalna. Kupujgcy ma prawo ofe-
rowania aktywu pozyczkobiorcy za-
sadniczego (reference borrower), kto-
ry zostat okre$lony w umowie.
Poczawszy od tego momentu kupuja-
cy zaprzestaje ptatnosci premii. W
przypadku wystapienia wydarzenia
kredytowego w ramach koszyka CDS
kontrakt moze zostac rozliczony po-
przez usuniecie pozycji stanowigcej
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naruszenie, a nastepnie kontynuowa-
ny przy odpowiednio zmniejszonej
wartosci nominalnej. Umowa moze
réwniez przewidywac ptatnos¢ bilan-
sujaca w wysokosci do kwoty stano-
wiacej réznice miedzy wartoscig no-
minalna aktywdéw bazowych i ich
wartoscig rynkowa w chwili wystapie-
nia wydarzenia kredytowego (rozli-
czenie gotowkowe).

Ujawnienie zobowiazan wynikajacych
z CDS moze nastapi¢ wytacznie w in-
teresie subfunduszu oraz zgodnie z
jego polityka inwestycyjna. Ograni-
czenia inwestycyjne zgodnie z punk-
tem 2 ,Roztozenie ryzyka" powinny
réwiez obejmowac bazowe obligacje
CDS oraz odpowiednich emitentéw.
Swapy odmowy zapfaty kredytu sa re-
gularnie wyceniane z zastosowaniem
zrozumiatych i przejrzystych metod.
Spotka i jej niezalezni audytorzy mo-
nitoruja zrozumiato$¢ i przejrzystosc
metod wyceny oraz ich stosowania. W
przypadku wykrycia réznic w zakresie
monitorowania Spétka zobowiazana
jest do dokonania odpowiednich ko-
rekt.

7. Umowy ponownego zakupu papieréw
wartosciowych

Spotka moze dla dowolnego subfundu-
szu zaangazowac sie w trybie doraznym
w transakcje ponownego zakupu (zwa-
ne ,transakcjami repo” lub ,transakcja-
mi reverse repo”) obejmujace nabycie i
sprzedaz papieréw wartosciowych, przy
czym sprzedajacy ma prawo lub obowia-
zek ponownego zakupu papieréw war-
tosciowych sprzedawanych przez kupu-
jacego po ustalonej cenie i w danym
okresie wyznaczonym przez obie strony
w chwili zawierania umowy.

Spotka moze realizowac transakcje po-
nownego zakupu zaréwno jako kupuja-
cy, jak réwniez sprzedajacy. Jednakze
wszelkie takie transakcje podlegajg na-
stepujacym zasadom:

m Papiery wartosciowe moga by¢ naby-
te lub sprzedane na podstawie umo-
wy ponownego zakupu, jesli druga
strona jest renomowang instytucjg fi-
nansowa specjalizujaca sie w takich
transakcjach.

m Ponadto konieczne jest zapewnienie,
aby wielko$¢ uméw ponownego za-
kupu kazdego subfunduszu uwzgled-
niata poprzez swoja strukture mozli-
wos¢ realizadji przez subfundusz
zobowigzan dotyczacych umorzenia
w dowolnym czasie wobec swoich
akcjonariuszy.

8. Uwagi

Spotka moze stosowac techniki i instru-
menty wymienione powyzej w szerszym
kontekscie pod warunkiem, Ze pozostaja
one zgodne z requlacjami i przepisami
prawnymi dotyczacymi danego subfun-
duszu.

Wycena wartosci aktywow
netto, cena emisji i umorzenia
na akcje

Wartos¢ aktywdw netto na akcje oraz cena
emisji i umorzenia akgji jest obliczana
przez Gtownego Agenta Administrujacego
w dowolnym dniu po Dniu Handlowym
(patrz definicja w rozdziale ,Emisja akgji”),
pod warunkiem, ze dzien taki jest dniem
roboczym i dniem handlowym w Luksem-
burgu (, Dzien Wyceny"”) z wyjatkiem 24
grudnia oraz 31 grudnia.

Wartos¢ aktywow netto na akcje subfun-
duszu wynika z podzielenia catosci akty-
wow netto subfunduszu przez liczbe jego
akcji bedacych w obiegu. Aktywa netto
kazdego subfunduszu sg réwne réznicy
miedzy wartoscig aktywoéw danego fundu-
szu i jego pasywami. Wartos¢ aktywow
netto na akcje jest obliczana w walucie re-
ferencyjnej danego subfunduszu i moze
by¢ wyrazona w innych walutach, wedle
decyzji Zarzadu.

W odniesieniu do subfunduszy, w przypad-
ku ktérych wyemitowano rézne kategorie
akgji, wartos¢ aktywow netto na akcje jest
obliczana dla kazdej kategorii akcji. W tym
celu warto$¢ aktywdw netto subfunduszu
zwigzana z dang kategoria akdji podlega
podzieleniu przez 3czna liczbe akdji dane;
kategorii pozostajacych w obrocie.

Caftos¢ aktywow netto Spétki jest wyrazona
w polskich ztotych i odpowiada sumie ak-
tywow netto wszystkich subfunduszy Spot-
ki. Dla celow takich obliczen aktywa netto
kazdego subfunduszu - jesli nie sa prowa-
dzone w polskich ztotych - sg przeliczane
na polskie ztote i sumowane.

Wartos$¢ aktywow pozostajacych w kazdym
subfunduszu jest obliczana w nastepujacy
sposob:

a) Zbywalne papiery wartosciowe oraz in-
strumenty rynku pienieznego oficjalnie
notowane na gietdzie papieréw warto-
$ciowych sa wyceniane wedfug ostatniej
dostepnej ceny ptaconej w Dniu Handlo-
wym przed Dniem Wyceny. W przypadku
gdy zbywalne papiery wartosciowe i in-
strumenty rynku pienieznego sg oficjal-

nie notowane na kilku gietdach papie-
réw wartosciowych, wowczas pod
uwage brana jest gietda papierow war-
tosciowych o najwyzszej ptynnosci.

b) Zbywalne papiery wartosciowe i instru-
menty rynku pienieznego, ktére nie sq
notowane na gietdzie papieréw warto-
$ciowych, ale pozostaja w obrocie na in-
nym uregulowanym rynku podlegajg wy-
cenie na podstawie ceny nie nizszej niz
cena zakupu i nie wyzszej niz cena ofe-
rowana w Dniu Handlowym przed
Dniem Wyceny, ktéra jest uznana przez
Spotke za najlepsza mozliwg cene, po
ktdrej zbywalne papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego moga
by¢ sprzedane.

¢) Inwestycje w inne UCITS i/lub UCl sg
wyceniane po ostatniej cenie umorzenia,
jaka byta podana do wiadomosci pu-
blicznej bezposrednio przed Dniem Wy-
ceny.

d) W przypadku gdy takie ceny sa niezgod-
ne z og6lnymi tendencjami na rynku lub
gdy nie jest mozliwe ustalenie cen — dla
zbywalnych papieréw wartosciowych
oraz instrumentdw rynku pienieznego
innych niz wyszczegélnione w punktach
a), b) i ¢) — tego rodzaju zbywalne pa-
piery wartosciowe oraz instrumenty ryn-
ku pienieznego, jak réwniez inne akty-
wa, podlegajg wycenie wedtug biezacej
wartosci rynkowe] okreslonej przez Spot-
ke w dobrej wierze, na podstawie po-
wszechnie przyjetych zasad wyceny (ta-
kich jak wartos¢ rynkowa), ktére
podlegaja weryfikacji przez audytoréw.

e) Gotdwka przechowywana w bankach
podlega wycenie na podstawie wartosci
nominalnej wraz z odsetkami.

f) Lokaty terminowe o pierwotnym termi-
nie zapadalnosci dtuzszym niz 30 dni
podlegaja wycenie na podstawie ceny
ich rentownosci, jesli zawarta zostata
odpowiednia umowa miedzy Spotka i
bankiem, gdzie odpowiednia lokata ter-
minowa zostafa zlozona i ktéra okresla,
Ze tego rodzaju lokaty terminowe pod|e-
gaja wykupowi w dowolnym momencie,
a cena ich rentownosci odpowiada war-
tosci ich likwidacji.

g) Odsetki zarobione w ciggu wielu Dni
Wyceny, podczas ktdrych cena emisji zo-
stanie zaptacona po danym Dniu Han-
dlowym, s3 uwzgledniane w wycenie
wraz z odpowiednimi kosztami.

h) Inwestycje w waluty inne niz waluta re-
ferencyjna subfunduszu podlegaja kon-



wersji na walute odpowiedniego sub-
funduszu po kursie okreslonym przez
WM / Reuters o godz. 17.00 (0 16.00
czasu londynskiego) w Dniu Handlowym
przed Dniem Wyceny. Zyski i straty wyni-
kajace z transakcji walutowych podlega-
ja odpowiednio naliczeniu lub odlicze-
niu.

i) Naleznosci, takie jak odroczone nalez-
nosci z tytutu odsetek i zobowigzania,
zasadniczo sg wyszczegdiniane wedtug
ich wartosci nominalnej.

Spétka ma prawo stosowac inne powszech-
nie uznane i poddajace sie audytowi kryteria
wyceny, stosujac je w dobrej wierze, w celu
osiggniecia whasciwych wynikéw wyceny
aktywow netto, jesli z powodu zaistnienia
nadzwyczajnych okolicznosci przeprowadze-
nie wyceny na wyzej wymienionych zasa-
dach okaze sie niemozliwe lub niedoktadne.

W przypadku utworzenia réznych kategorii
akji i/lub odrebnych subfunduszy, w celu
obliczenia ceny akcji zastosowane beda
nastepujace specjalne kryteria:

= Wplywy podlegajace otrzymaniu z tytutu
emisji akcji danej kategorii podlegaja
uwzglednieniu w ksiegach Spétki dla
danego subfunduszu, ktéry obejmuje
dana kategorie akgji, pod warunkiem, ze
jesli kilka kategorii akcji pozostaje w
obrocie w takim funduszu, wowczas
proporcje aktywow netto danego sub-
funduszu przypisane do danej kategorii
akgji przewidzianych do emisji podlegaja
zwiekszeniu o odpowiednig kwote;

m Aktywa i pasywa oraz dochody i koszty
odnoszace sie do subfunduszu podlega-
ja przypisaniu do kategorii akcji odpo-
wiadajacej danemu subfunduszowi;

m W przypadku, gdy aktywa s3 wyprowa-
dzone z innych aktywdéw, takie aktywa
pochodne podlegaja uwzglednieniu w
ksiegach Spotki w odniesieniu do tego
samego subfunduszu jak aktywa, z kto-
rych zostaty wyprowadzone, a przy oka-
zji kazdej aktualizacji wyceny aktywow
wzrost lub spadek ich wartosci podlega
uwzglednieniu w danym subfunduszu;

= W przypadku powstania pasywow Spot-
ki odnoszacych sie do aktywow danego
subfunduszu lub tez wynikajacych z ja-
kiegokolwiek innego dziatania podijete-
go w zwiagzku aktywami danego subfun-
duszu, woéwczas takie pasywa podlegaja
przydzieleniu do danego subfunduszu;

m W przypadku, gdy aktywoéw lub pasy-
wow Spotki nie mozna uznad za przypi-

sane do danego subfunduszu, takie ak-
tywa lub pasywa s przydzielane
wszystkim subfunduszom pro rata do
wartosci aktywéw netto odpowiednich
kategorii akgji lub w sposob okreslony
przez Zarzad dziatajacy w dobrej wierze.

m Wraz z wyptaceniem zyskéw akcjonariu-
szom ktorejkolwiek kategorii akgji war-
tos¢ aktywow netto takiej kategorii akdji
podlega pomniejszeniu o kwote wyptaty
takich zyskéw.

Kategorie akgji

Zarzad moze w dowolnym czasie wyemito-
wac rozne kategorie akgji, ktdre moga réz-
ni¢ sie miedzy innymi strukturg optat, mini-
malnymi wymaganiami inwestycyjnymi i
polityka dystrybucji.

Wszystkie akcje wyemitowane i wcigz po-
zostajace w obrocie majg takie same pra-
wa w ramach tej samej kategorii w ramach
tego samego subfunduszu.

Formy akgji

Zarzad zdecydowat, ze Spdtka wyemituje
akcje w formie globalnych certyfikatdw,
ktére nie daja inwestorom prawa zadania
emisji certyfikatéw na okaziciela. Podlegaja
one uznaniu na rzecz akcjonariuszy po-
przez wprowadzenie wpisu w rachunku
powierniczym papierdw wartosciowych wy-
branym przez inwestora.

Wyemitowane akcje sg akcjami jednego z
subfunduszy Spétki.

Emisja akgji

Akcje bez wartosci nominalnej oraz akcje
w pefni optacone podlegajg emisji bez ko-
niecznosci zastrzegania na rzecz aktual-
nych akcjonariuszy preferencyjnego prawa
do subskrypcji na emitowane akgje.

Whioski o subskrypcje sg przyjmowane
przez Spotke Zarzadzajacg w dniu, ktory
jest dniem roboczym oraz dniem dziafania
gietdy w Luksemburgu (,,Dzier Handlo-
wy").

Akcje moga by¢ nabywane za posrednic-
twem Spétki, Spétki Zarzadzajacej, Banku
Powierniczego oraz za posrednictwem Dys-
trybutoréw i Agentdw Wyptacajacych okre-
$lonych w niniejszym prospekcie. W kaz-
dym przypadku Spétka Zarzadzajaca jest
zobowigzana zapewnic, by emisja akgji od-
bywafa sie na podstawie ceny emisji, ktdra
nie jest znana inwestorom w chwili sktada-
nia wniosku o subskrypcje.

Cena emisji akgji podlegajacych emisji jest
okreslana na podstawie wartosci aktywow
netto na akcje danej kategorii akcji w da-
nym subfunduszu na dany Dzien Handlowy
i powiekszona o wszelkie dodatkowe pro-
wizje subskrypcyjne lub koszty okreslone
przez Zarzad i ujawnione w odpowiednim
rozdziale ,Subfundusz w skrocie”. Wszel-
kie podatki, prowizje i inne opfaty ponie-
sione w poszczegolmych krajach, w ktérych
akcje Spotki sa sprzedawane, podlegaja
réwniez pobraniu.

Whioski o subskrypcje przyjete przez Spot-
ke Zarzadzajaca nie pdzniej niz o 16.00
(czasu luksemburskiego) drugiego dnia ro-
boczego przed dowolnym Dniem Handlo-
wym podlegaja rozpatrzeniu z uwzglednie-
niem ceny emisji obliczonej na ten Dzien
Handlowy. Obliczenie ceny emisji na dany
Dzien Handlowy dokonuje sie w Dniu Wy-
ceny (pierwszego kolejnego dnia robocze-
go, bedacego réwnoczesnie dniem handlo-
wym w Luksemburgu).

Whioski o subskrypcje przyjete przez Spot-
ke Zarzadzajaca po godzinie 16.00 (czasu
luksemburskiego) drugiego dnia roboczego
przed dowolnym Dniem Handlowym uznaje
sie za przyjete w kolejnym Dniu Handlo-
wym i podlegaja rozpatrzeniu z uwzgled-
nieniem ceny emisji obliczonej na kolejny
Dzien Handlowy. Jednakze obliczenie ceny
emisji na kolejny Dzier Handlowy jest wy-
konywane kolejnego Dnia Wyceny (drugie-
go dnia roboczego i handlowego w Luk-
semburgu po Dniu Handlowym).

Akcje podlegaja przydzieleniu natychmiast
po otrzymaniu ptatnosci z tytutu ceny emi-
sji przez Powiernika. Cena emisji podlega
zaptacie w walucie subfunduszu w ciagu 6
dni roboczych w Luksemburgu po odpo-
wiednim Dniu Handlowym. Po zrealizowa-
niu wniosku o subskrypcje i otrzymaniu ce-
ny emisji subskrybent otrzymuije bez
zbednej zwtoki prawa do akcji przez niego
nabytych.

Bank Powierniczy jest zobowigzany do na-
tychmiastowego zwrotu bez odsetek
wszelkich ptatnosci otrzymanych z tytutu
zlecen subskrypcji, ktére nie zostaty zreali-
zowane.

Spotka Zarzadzajaca przekazuje czes¢ optat
subskrypcyjnych oraz optat z tytutu zarza-
dzania swoim Dystrybutorom za posrednic-
twem prowizji z tytutu Swiadczonych ustug
dystrybucji. Wysokos$¢ prowizji zalezy do
wykorzystywanych kanatoéw dystrybudji
oraz wielkosci dystrybucji. W tym kontek-
$cie znaczaca czes¢ prowizji subskrypcyjnej
(o ile dotyczy) oraz optat z tytutu zarzadza-
nia moze by¢ przekazana partnerom dys-
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trybucyjnym Spotki Zarzadzajacej za po-
$rednictwem prowizji. Ponadto Spétka
Zarzadzajaca zapewnia swoim partnerom

dystrybucyjnym korzysci innego rodzaju, ta-

kie jak ustugi wsparcia (np. szkolenie per-
sonelu) oraz premie za wyniki, o ile doty-
czy, majace réwniez odniesienie do ustug
dystrybucji $wiadczonych przez partneréw
dystrybucyjnych. Tego rodzaju ptatnosci nie
stoja w sprzecznosci z interesami inwesto-
réw, poniewaz sa obliczone na utrzymanie
i podnoszenie jakosci ustug $wiadczonych
przez partneréw dystrybucyjnych.

Jesli przepisy prawa obowiazujace w da-
nym kraju okreslaja stawki nizsze niz od-
powiednie aktualne prowizje subskrypcyj-
ne, wowczas banki dziatajace w takim
kraju moga sprzedawac akcje Spétki po
nizszych stawkach prowizji subskrypcyj-
nych, ktére nie moga by¢ jednak nizsze niz
najwyzsza dopuszczalna w danym kraju
stawka prowizji subskrypcyjne;j.

Inwestorzy moga za posrednictwem Dystry-

butoréw nabywac akcje subfunduszy po-
przez rachunki inwestycyjne w Spotce Za-
rzgdzajgcej. Tamze moga réwniez tworzyc
plany oszczednosciowe i plany wycofania
akji subfunduszy. W takim przypadku pro-
wizja subskrypcyjna moze by¢ obliczana
wytacznie dla pfatnosci faktycznie wykona-
nych i nie moze przekracza¢ odpowiedniej

aktualnej prowizji subskrypcyjnej. Utworze-

nie plandw oszczednosciowych i wycofania
w ramach rachunku inwestycyjnego w
Spotce Zarzadzajacej nie podlega obecnie
obcigzeniu dodatkowymi kosztami.

Spotka moze wedle wiasnego uznania
przyjmowac subskrypcje rzeczowe, w cato-
$ci lub w czesci. Niemniej jednak w takim
przypadku inwestycje poczynione w natu-
rze musza odpowiada¢ zatozeniom polityki
inwestycyjnej subfunduszu i stosownym
ograniczeniom. Ponadto takie inwestycje
podlegaja audytowi przeprowadzanemu
przez audytora zatwierdzonego przez Spét-
ke.

Spotka moze w trakcie realizacji sprzedazy
i wedle wlasnego uznania przerwac emisje
akcji, odmowic przyjmowania wnioskdw o
subskrypcje, jak réwniez zawiesi¢ lub ogra-
niczy¢ zgodnie z postanowieniami rozdzia-
tu , Zawieszenie wyceny wartosci aktywow
netto oraz emisji, umorzenia i konwersji
akcji” sprzedaz akdji na jakié czas lub na
state na rzecz 0séb fizycznych lub praw-
nych w okreslonych paristwach lub obsza-
rach. Spotka moze tez w dowolnym czasie
dokona¢ obowiazkowego umorzenia akji
od akcjonariuszy, ktérzy sa wytaczeni z na-
bywania lub posiadania akcji Spotki.

Nie mozna wykluczy¢, ze akcje subfundu-
szy beda réwniez w obrocie na innych ryn-
kach. (Na przyktad: wiaczenie subfunduszu
do obrotu OTC na gietdzie papieréw war-
tosciowych).

Cena rynkowa zastosowana jako podstawa
obrotu na gietdzie papieréw wartoscio-
wych lub na innych rynkach nie jest okre-
slana wyfacznie poprzez wartos¢ aktywdow
posiadanych przez dany subfundusz, ale
réwniez na podstawie podazy i popytu.
Tym samym cena rynkowa akcji moze od-
biegac¢ od jej wyliczonej ceny za akgje.

Dopuszczalne jest emitowanie akcji w po-
staci czastkowej w rozbiciu do jednej trze-
ciej akcji. Tego rodzaju akcje czastkowe nie
daja prawa gtosu, jednak sg nadal
uwzgledniane w aktywach netto Spétki na
zasadach pro rata.

Umorzenie akgji

Kazdy akcjonariusz moze wnioskowac o
umorzenie wszystkich lub czesci swoich ak-
Cji przez Spotke.

Whnioski o umorzenie sg przyjmowane
przez Spotke Zarzadzajacg w dowolnym
Dniu Handlowym.

Whioski o umorzenie moga by¢ przedkfa-
dane w dowolnym Dniu Handlowym Spoét-
ce, Spotce Zarzadzajacej, Bankowi Powier-
niczemu oraz Dystrybutorom i Agentom
Wypfacajacym. Wnioski o umorzenie nie
podlegaja odwotaniu za wyjatkiem okresu,
kiedy umarzania akgji jest zawieszone.

Cena umorzenia bazuje na wartosci akty-
wow netto na akcje pomniejszong o prowi-
zje umorzeniowa, ktdrej wielkos¢ jest
okreslona w odpowiednim rozdziale , Sub-
fundusz w skracie”. Ponadto w poszcze-
gblnych krajach, w ktérych akcje Spotki sa
sprzedawane, pobierane beda wszelkie po-
datki, prowizje i inne opfaty.

Zlecenia umorzenia przyjete przez Spotke
Zarzadzajaca nie pozniej niz o 16.00 (cza-
su luksemburskiego) drugiego dnia robo-
czego przed dowolnym Dniem Handlowym
podlegaja rozpatrzeniu z uwzglednieniem
ceny umorzenia obliczonej na ten Dzien
Handlowy. Obliczenie ceny umorzenia na
dany Dzien Handlowy jest przeprowadzane
w Dniu Wyceny (pierwszego kolejnego dnia
roboczego, bedacego réwnoczesnie dniem
handlowym w Luksemburgu).

Whnioski o umorzenie przyjete przez Spétke
Zarzadzajaca po godzinie 16.00 (czasu

luksemburskiego) drugiego dnia roboczego
przed dowolnym Dniem Handlowym uznaje

sie za przyjete w kolejnym Dniu Handlo-
wym i podlegaja rozpatrzeniu z uwzgled-
nieniem ceny umorzenia obliczonej na ko-
lejny Dzier Handlowy. Jednakze obliczenie
ceny umorzenia na kolejny Dziert Handlowy
jest przeprowadzane kolejnego Dnia Wyce-
ny (drugiego dnia roboczego i handlowego
w Luksemburgu po Dniu Handlowym).

Spotka Zarzadzajgca jest zobowiazana za-
pewni¢, by w kazdym przypadku umorzenie
akcji odbywato sie na podstawie ceny
umorzenia, ktéra nie jest znana inwesto-
rom w chwili sktadania wniosku o umorze-
nie.

Cena umorzenia podlega zaptacie w walu-
cie referencyjnej subfunduszu w ciagu 6
dni roboczych w Luksemburgu po odpo-
wiednim Dniu Handlowym. Bank Powierni-
czy jest zobowiazany wyptaci¢ nalezne
kwoty wytgcznie w sytuacii, gdy nie ma
zadnych przepiséw prawnych, takich jak
regulacja wymiany dewizowej lub inne
okolicznoéci pozostajace poza kontrolg
Banku Powierniczego, ktére zabraniatyby
przekazania ceny umorzenia do kraju
sprzedawcy.

Wszelkie inne ptatnosci na rzecz akcjona-
riuszy, w szczegolnosci dystrybucja akcji
funduszy, podlegaja rowniez realizacji
przez Agentow Wypfacajacych, Bank Po-
wierniczy i Spotke Zarzadzajaca.

Jesli w wyniku wniosku o umorzenie liczba
lub faczna warto$¢ aktywow netto akgji
bedacych w posiadaniu dowolnego akcjo-
nariusza spadnie ponizej takiej liczby lub
takiej wartosci okreslonej przez Zarzad,
wowczas Spotka moze zdecydowac, iz da-
ny wniosek bedzie traktowany jako wnio-
sek o umorzenie petnego bilansu zasobdéw
akgji takiego akcjonariusza.

Ponadto, jesli w Dniu Handlowym wnioski o
umorzenie lub konwersje przekroczg pewien
poziom okreslony przez Zarzad w odniesie-
niu do liczby akcji w emisji w danym sub-
funduszu, Zarzad moze zdecydowad, ze
cze$¢ lub catos¢ takich wnioskéw o umorze-
nie lub konwersje zostanie odroczona na
pewien okres i w trybie, jaki Zarzad uzna za
najbardziej odpowiadajacy interesom dane-
go subfunduszu. Takie same postanowienia
beda dotyczy¢ zlecer subskrypcji otrzyma-
nych w takim Dniu Handlowym. W nastep-
nym Dniu Handlowym po tego rodzaju
okresie wyzej wzmiankowane wnioski o
umorzenie i konwersje beda mie¢ priorytet
nad innymi wnioskami.

W przypadku szczegdlinie duzej liczby
whnioskéw o umorzenie Spdtka moze zde-
cydowac o odroczeniu ich realizacji do mo-



mentu, gdy odpowiadajace im aktywa
Spotki zostana sprzedane bez zbytniej
zwioki. Jesli takie kroki sg konieczne,
wszelkie wnioski o umorzenie otrzymane
tego samego dnia beda rozpatrywane z za-
chowaniem tej samej ceny.

Wszystkie umorzone akcje podlegaja anu-
lowaniu.

Spotka ma prawo jednostronnego odkupie-
nia akcji w zamian za cene umorzenia, jesli
takie dziatanie jest uznane za konieczne w
interesie akcjonariuszy lub w celu ochrony

interesow Sporki.

Konwersja akcji

Kazdy akcjonariusz ma prawo wystapic z
whnioskiem o konwersje catosci lub czesci
akcji odpowiadajacych okreslonemu sub-
funduszowi na akcje innego subfunduszu
lub akcje innej kategorii, pod warunkiem,
ze emisja akdji przez ten subfundusz lub w
tej kategorii akcji nie zostata zawieszona
oraz uwzgledniajac, ze Zarzad ma prawo
wprowadzenia tego rodzaju ograniczen
wobec — miedzy innymi — mozliwosci lub
czestotliwosci konwersji oraz do obtozenia
takiej konwersji optatami wprowadzonymi
i podanymi w odpowiednim rozdziale

. Subfundusz w skrocie”. Taka sama proce-
dura dotyczy sktadania wnioskéw o emisje
lub umorzenie akgji.

Liczba akdji, jakie inwestor chciatby otrzy-
mac po konwersji swojego pakietu, jest
obliczana na podstawie nastepujacego
wzoru:

B*x*d
&

Q=

a = Liczba akcji nowego subfunduszu i/
lub kategorii akcji docelowych po
konwersji

B = Liczba akdji subfunduszu i/lub kate-
gorii akcji wyjsciowych podlegajacych
konwersji

X = Warto$¢ aktywow netto akcji przedto-
zonych do konwersji

& = Kurs wymiany waluty miedzy subfun-
duszami i / lub kategoriami akdji
uczestniczacych w operacji. Jesli za-
rowno subfundusz, jak i kategorie ak-
Cji s3 wyceniane w tej samej walucie
danego rachunku, wéwczas wspot-
czynnik ten wynosi 1.

& = Warto$¢ aktywow netto na akcje da-
nego subfunduszu i/lub kategorie ak-
qji, na ktéra odbywa sie konwersja,
plus wszelkie podatki, prowizje i inne
opfaty.

Zarzad moze zadecydowac o konwersji jed-

nej lub kilku kategorii akcji danego sub-
funduszu na akcje innej kategorii tego sa-
mego subfunduszu w przypadku, gdy w
ocenie Zarzadu obrét dang kategorig lub
danymi kategoriami akcji jest nieuzasad-
niony pod wzgledem ekonomicznym.

W ciagu miesiaca od ogtoszenia takiej de-
cyzji akcjonariusze posiadajacy akcje danej
kategorii s3 upowaznieni do umorzenia
bez opfat wszystkich lub czesci posiada-
nych akgji wedtug ich wartosci aktywéw
netto zgodnie z wytycznymi zawartymi w
rozdziale ,Umorzenie akgji”.

Akcje nie zgtoszone do umorzenia zostang
wymienione na podstawie wartosci akty-
wow netto odpowiadajacej im kategorii
akgji obliczonej na dzien, w ktérym dana
decyzja weszta w zycie.

Taka konwersja podlega realizacji z zacho-
waniem ostatecznie zaokraglonej wartosci
aktywow netto powiekszonej o opfaty i po-
datki z tytutu transakgji, jesli takie wyste-
puja. Niemniej jednak agent moze pobrac
optate administracyjna, jaka moze by¢
ustalona przez Spotke.

Zapobieganie praniu brudnych
pieniedzy

Agenci Dystrybucyjni zajmujacy sie akcjami
muszg przestrzegac aktualnie obowiazuja-
cych przepisow dotyczacych zapobiegania
praniu brudnych pieniedzy i zwalczania ter-
roryzmu.

| tak subskrybenci muszg przedstawi¢ doku-
ment poswiadczajacy ich tozsamos¢ Agen-
towi Dystrybucyjnemu, ktory przyjmuje od-
powiednio ich wnioski o subskrypcje i o
umorzenie. Agent Dystrybucyjny jest zobo-
wigzany zazadac nastepujacych dokumen-
tow potwierdzajacych tozsamos¢ od
klientéw wystepujacych odpowiednio z
wnioskami o subskrypcje lub o umorzenie:
w przypadku oséb fizycznych — poswiadczo-
na kopie paszportu / dowodu osobistego
(poswiadczong przez Agenta Dystrybucyjne-
go lub lokalne wtadze administracyjne); w
przypadku spétek lub innych oséb prawnych
— poswiadczona kopie umowy zatozyciel-
skiej, poswiadczona kopie wyciagu z reje-
stru handlowego, kopie ostatnich opubliko-
wanych sprawozdan finansowych, petng
nazwe faktycznego whasciciela.

Spotka Zarzadzajaca jest zobowigzana do
zapewnienia, ze dystrybutorzy Scisle prze-
strzegaja wyzej okreslonych procedur we-
ryfikacji tozsamosci. Spotka Zarzadzajaca

moze w dowolnym momencie zazadac od
Agentow Dystrybucyjnych zapewnienia, ze

procedury sprawdzania tozsamosci s3 nale-
Zycie przestrzegane i bedzie monitorowac
przestrzeganie wyzej wspomnianych prze-
pisow w przypadku wszystkich wnioskéw o
subskrypcje i 0 umorzenie, jakie otrzymuja
od Agentow Dystrybucyjnych w krajach,
ktore nie naleza do Grupy Specjalnej ds.
Przeciwdziatania Praniu Brudnych Pienie-
dzy (zwanej dalej , FATF").

Ponadto Agent Dystrybucyjny jest zobowia-
zany do przestrzegania wszystkich regulacji
majacych na celu zapobieganie praniu
brudnych pieniedzy, jakie obowiazuja w
poszczegdlnych krajach.

Przez panstwa nalezace do FATF rozumie
sie panstwa, ktére przestrzegaja przepisow
Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziatania Pra-
niu Brudnych Pieniedzy.

Zawieszenie wyceny wartosci
aktywow netto oraz emisji,
umorzania i konwersji akgji

Spotka moze tymczasowo zawiesi¢ okresla-
nie wartosci aktywdéw netto na akcje oraz
emisje, konwersje i umorzenie akcji dla do-
wolnego subfunduszu:

a) w dowolnym okresie, gdy jakakolwiek
znaczaca gietda papieréw wartoscio-
wych lub inne rynki, na ktérych jakakol-
wiek istotna czes¢ inwestycji Spotki jest
notowana lub pozostaje w obrocie lub
gdy rynki walut obcych odpowiadaja-
cych walutom, w ktérych wartos¢ akty-
wow netto lub znaczaca czes¢ aktywow
Spofki jest okreslona, zostaja zamkniete
z powodoéw innych niz zwyczajowe dni
wolne lub kiedy ich obroty s3 ograniczo-
ne lub zawieszone odpowiednio bez
mozliwosci zweryfikowania w wiarygod-
ny sposoéb stojacych za tym powoddw,
pod warunkiem, ze takie zamkniecie lub
wprowadzenie takiego ograniczenia lub
zawieszenia wptywa na wycene inwesty-
cji Spotki notowanych na tychze ryn-
kach; lub

b) w momencie wystapienia sytuacji, ktéra
stanowi wydarzenie szczegolne, w wyni-
ku ktérego dysponowanie lub wycena
aktywow posiadanych przez Spétke by-
taby niewykonalna lub gdy dysponowa-
nie nimi lub wycena ich wartosci bylaby
szkodliwa dla interesow akcjonariuszy;
lub

¢) jesli dojdzie do wytaczenia z uzycia
$rodkéw komunikacji normalnie wyko-
rzystywanych przy okreélaniu ceny lub
wartosci jakiejkolwiek inwestycji Spétki
lub biezacej ceny lub wartosci na ktorej-
kolwiek gietdzie papieréw wartoscio-
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wych w odniesieniu do aktywéw Spotki;
lub

d) w przypadku, gdy z jakiegokolwiek inne-

go powodu cena inwestycji posiadanych
przez Spotke nie moze by¢ niezwtocznie
lub doktadnie ustalona; lub

e) w okresie, gdy Spotka nie jest w stanie
przetransferowac funduszy dla celdw re-
alizacji pfatnosci z tytutu umorzenia ak-
qji lub gdy jakikolwiek transfer funduszy
zaangazowanych w realizacje lub naby-
cie inwestycji lub pfatnosci naleznych z
tytutu umorzenia akcji nie moze by¢ w
opinii Zarzadu zrealizowany wedtug nor-
malnych kurséw walutowych;

f) w przypadku opublikowania wnio
sku o zwofaniu walnego zgromadzenia
akcjonariuszy w celu zadecydowania o
rozwigzaniu Spotki.

Zawieszenie obliczania wartosci aktywdw
netto, zawieszenie emisji lub umarzania
akcji oraz zawieszenie konwersji miedzy
subfunduszami lub kategoriami akgji pod-
lega poinformowaniu w trybie natychmia-
stowym wszystkich odpowiednich wtadz
we tych krajach, w ktdrych akcje Spétki sa
dopuszczone do powszechnej sprzedazy,
jak réwniez informacja o powyzszym pod-
lega publikacji w codziennej gazecie wyda-
wanej w Luksemburgu oraz w oficjalnych
publikacjach okreslonych dla poszczegél-
nych krajow, w ktérych akcje Spotki sa
sprzedawane.

Ponadto Spotka jest uprawniona do:

m odmowy przyjecia wnioskéw o zakup
wedle wtasnego uznania;

m doprowadzenia do przymusowego umo-
rzenia akgji, na ktore przyjeto subskryp-
cje lub ktére zostaty zakupione whrew
nakazom wykluczenia w dowolnym cza-
sie.

Podziat dochodu

Walne zgromadzenie akcjonariuszy danego
subfunduszu na wniosek Zarzadu i po spo-
rzadzeniu rocznych sprawozdan finanso-
wych poszczegdlnych subfunduszy podej-
muje decyzje o dokonaniu ewentualnego
podziatu dochodu oraz jego zakresie w od-
niesieniu do odpowiednich subfunduszy i /
lub kategorii akgji. Podziat dochodu jest
wyptacany dla akcji pozostajacych w obro-
cie w dniu dystrybucji. Wyptata podziatu
nie moze spowodowac spadku wartosci
aktywdw netto Spotki ponizej minimalnej
wielkosci aktywow ustalonej przez prawo.

Dochod inwestycyjny z tytutu oprocento-
wania i/lub dywidend pomniejszony o
koszty (,,dochod inwestycyjny netto”) oraz
zrealizowane zyski kapitatowe netto moga
podlega¢ podziatowi. Ponadto podziatowi
moga réwniez podlegad niezrealizowane
zyski kapitatowe oraz inne aktywa.

W przypadku tworzenia kategorii akgji wy-
tacznie akcje dystrybucyjne mogg podlegac
podziatowi. Walne zgromadzenie akcjona-

riuszy lub Zarzad moga zadecydowac o wy-

ptacie dywidend w formie akcji zamiast
wyptacie dywidend w formie gotéwkowej
na zasadach i warunkach, jakie moga by¢
ustanowione przez Zarzad. W przypadku
dystrybucji akcji premiowych takie akcje
premiowe podlegaja przydzieleniu do kate-
gorii akcji dystrybucyjnych.

Zarzad moze zdecydowac o wypfaceniu lub
rozdzieleniu dywidend tymczasowych
zgodnie z warunkami okreslonymi przez
prawo.

Wypfaty z tytutu jakiegokolwiek podziatu
podlegaja realizacji na dobro rachunkéw
powierniczych, na ktérych zdeponowano
akcje. Wyptaty z tytutu podziatu sg realizo-
wane w walucie referencyjnej odpowied-
niego subfunduszu.

Kwota wyréwnujaca dochdd moze by¢ ob-
liczona w taki sposéb, ze podziat odpowia-
da rzeczywistemu uprawnieniu do docho-
du.

Podatki

W Wielkim Ksiestwie Luksemburga kazdy z
subfunduszy jest objety podatkiem pn. ,ta-
xe d'abonnement”, wynoszacym obecnie
do 0,05 % rocznie, ptatnym kwartalnie od
aktywow netto subfunduszu na koniec
kazdego kwartatu. Inwestycje w fundu-
szach celowych ulokowanych w Luksem-
burgu nie podlegajg dodatkowemu opo-
datkowaniu z tytutu ,taxe d'abonnement”.
Dochdd wynikajacy z inwestowania akty-
wow subfunduszy nie podlega opodatko-
waniu w Luksemburgu. Niemniej jednak
moze on podlegac ptatnosci podatkéw po-
tracanych u zrédta w krajach, w ktérych in-
westowane sg aktywa subfunduszu. Ani
Spotka, ani Bank Powierniczy nie beda za-
dac potwierdzenia dokonania takiej ptat-
nosci z tytutu podatkéw od poszczegdlnych
lub wszystkich akcjonariuszy.

W ramach wdrazania Dyrektywy Rady
2003/48/WE w sprawie opodatkowania
dochodéw z oszczednosci wyptacanych w
formie odsetek (,, Dyrektywa"), w Wielkim
Ksiestwie Luksemburga wprowadzono 1
lipca 2005 roku podatek potracany u zro-

dfa. Niektére przychody z tytutu odsetek
wyptacanych w Luksemburgu osobom fi-
zycznym, ktoérych krajem rezydencji podat-
kowej jest inne panstwo cztonkowskie UE,
podlegaja opodatkowaniu podatkiem po-
tracanym u Zrédta. W pewnych okoliczno-
$ciach taki podatek potracany u Zrodta mo-
ze by¢ réwniez zastosowany wzgledem
przychodéw z tytutu odsetek funduszu in-
westycyjnego.

W Dyrektywie wszystkie pafistwa czton-
kowskie UE zgodzity sie, aby wszystkie
platnosci z tytutu odsetek podlegaty requ-
lacjom podatkowym obowigzujgcym w
Parstwie zamieszkania. W tym celu posta-
nowiono o dokonywaniu automatycznej
wymiany informacji miedzy wtadzami po-
datkowymi poszczegéinych krajow. Odcho-
dzac od powyzszych ustalen umowa stano-
wi, iz Luksemburg nie bedzie uczestniczyt
przez okres przejsciowy w automatycznej
wymianie informagji, jak ustality pozostate
panstwa. W zamian wprowadzono w Luk-
semburgu podatek potracany u zrodta od
przychoddw uzyskanych z tytutu odsetek.
Podatek potracany u zrédta wynosi do
15% odpowiedniej ptatnosci z tytutu odse-
tek do 30 czerwca 2008 r., a nastepnie do
20% do 30 czerwca 2011 r.ido 35% od 1
lipca 2011 r. Podlega on potraceniu anoni-
mowemu i przekazaniu do luksemburskich
wiadz podatkowych; inwestor otrzymuje
potwierdzenie wykonania takiej operacji.
Dzieki temu potwierdzeniu zaptacony poda-
tek potracany u Zrédta moze by¢ w catosci
przypisany do zobowiazar podatkowych po-
datnika w Pafstwie jego zamieszkania. Po-
tracenia z tytutu podatku pobieranego u
Zrédta mozna unikna¢ poprzez wystawienie
oswiadczenia o dobrowolnym uczestnic-
twie w wymianie informacji miedzy wta-
dzami podatkowymi lub poprzez przedto-
zenie zaswiadczenia o zwolnieniu z
podatku potracanego u zrédfa wystawio-
nego przez odpowiednie organy finansowe.

0d inwestordw, ktorzy nie sa rezydentami
Luksemburga lub ktérzy nie prowadza tam
zadnego przedsiebiorstwa, nie wymaga sie
ani ptacenia podatkéw dochodowych, ani
podatkdw spadkowych, ani podatkéw od
wzbogacenia z tytutu akgji w Wielkim Ksie-
stwie Luksemburga, ani podatkéw od do-
chodéw wynikajacych z posiadanych akgji.
Podlegaja oni ustawodawstwu podatkowe-
mu obowiazujacemu w ich kraju.

Zgodnie z luksemburska ustawa z 23 grud-
nia 2005 r. w sprawie wdrazania Dyrekty-
wy Rady osoby fizyczne, ktérych miejscem
rezydencji podatkowej jest Wielkie Ksie-
stwo Luksemburga, sa zobowigzane do
ptacenia wyréwnawczego podatku pobie-
ranego u zrédfa w wysokosci 10% od przy-



choddéw z tytutu odsetek uzyskanych po

1 lipca 2005 . i wypfaconych po 1 stycznia
2006 ., co zostato okreslone w ustawie. W
pewnych okolicznosciach taki podatek po-
tracany u Zrodfa moze by¢ réwniez zasto-
sowany wzgledem przychodéw z tytutu od-
setek funduszu inwestycyjnego.
Jednoczesnie podatek spadkowy zostat
zniesiony w Wielkim Ksiestwie Luksembur-

ga.

Niemniej jednak zaleca sie akcjonariuszom
skorzystanie z konsultacji w sprawie prze-
pisow i reguladji (takich jak opodatkowa-
nie i kontrola dewizowa), jakie maja zasto-
sowanie w kontekscie subskrypcji, zakupu,
posiadania i sprzedazy akcji oraz otrzymy-
wania dochodéw w krajach ich pochodze-
nia lub statego zamieszkania.

Wydatki ponoszone przez
Spotke

Poza kosztami okreslonymi w odpowied-

nim rozdziale ,Subfundusz w skrocie” Fun-

dusz moze by¢ obcigzony nastepujacymi
kosztami:

a) Zwyczajowe opfaty bankowe z tytutu
transakcji na papierach wartosciowych,
instrumentach rynku pienieznego i in-
nych aktywach oraz praw subfunduszy i
optaty depozytowe.

b) Koszty przygotowania, rejestracji, usta-

wowego audytu, koszty zwigzane ze zto-

zeniem i opublikowaniem umowy zato-
zycielskiej, w tym zwiazane ze

wszystkimi procedurami wprowadzania
poprawek oraz innymi umowami i pro-
cedurami (takimi jak umowy dystrybugji

lub umowy licencyjne), jak réwniez kosz-

ty postepowan oraz koszty procedur do-
puszczenia prowadzone u odpowiednich
wiadz.

¢) Koszty wydrukowania i rozestania pro-
spektow oraz sprawozdan rocznych i

potrocznych, oraz innych informacji prze-

znaczonych dla akcjonariuszy w odpo-
wiednich jezykach, koszty publikacji cen
emisji i umorzenia oraz wszelkich innych
zawiadomien;

d) Koszty zarzadzania funduszem oraz inne
koszty administracyjne, w tym koszty
stowarzyszen branzowych funduszu;

e) Honoraria dla audytoréw.

f) Wszelkie koszty transakcji zabezpieczen
walutowych;

g) Uzasadniona cze$¢ kosztéw reklamy
oraz kosztdw bezposrednio odnoszacych
sie do dystrybudji i sprzedazy akji;

h) Koszty obstugi prawnej ponoszone przez
Spotke, Spotke Zarzadzajaca lub Bank
Powierniczy w przypadku dziatan podej-
mowanych w interesie akcjonariuszy;

i) Koszty i wszelkie podatki ponoszone i
pobierane z tytutu aktywow subfundu-
szu, jego dochoddw oraz kosztéw;

j) Koszty wszelkich notowan na gietdzie
papierow wartosciowych oraz optaty dla
organéw kontrolnych i/lub koszty reje-
stracji akcji do dystrybucji w poszczegdl-
nych krajach, jak réwniez przedstawicie-
li, przedstawicieli podatkowych oraz
agentow wypfacajacych w poszczegol-
nych krajach, w ktérych akcje dopusz-
czono do dystrybugji;

k) Koszty przygotowania ratingu subfundu-
SzU przez uznang na scenie miedzynaro-
dowej agencje ratingowa;

[) Koszty rozwigzania kategorii subfundu-
szu lub subfunduszu;

m)Koszty programu udzielania pozyczek
papieréw wartosciowych;

n) Optaty i inne koszty zwigzane z ptatno-
$ciami dywidend dla akcjonariuszy

0) Koszty zarzadzania aktywami, np. hono-
raria dla zarzadzajgcego inwestycjami

Wyzej wymienione koszty sa naliczane z
VAT, tam gdzie ma to zastosowanie.

Wszelkie koszty, jakie moga by¢ nalezycie
przydzielone pojedynczym subfunduszom i/
lub pojedynczym kategoriom akgji, podle-
gaja przypisaniu odpowiednio do tych sub-
funduszy i/lub tych kategorii akcji. Nie-
mniej jednak w przypadku, gdy koszty
odnosza sie do kilku lub wszystkich sub-
funduszy, koszty te podlegaja przypisaniu
do odpowiednich subfunduszy proporcjo-
nalnie do wartosci ich aktywdw netto.

Spotka Zarzadzajaca otrzymuje opfate z ty-
tutu zarzadzania inwestycjami kazdego
subfunduszu; maksymalna oraz biezaca
kwota takiej optaty sa wyszczegdlnione w
odpowiednim rozdziale , Subfundusz w
skrécie”.

Bank Powierniczy pobiera opfate Banku
Powierniczego; maksymalna oraz biezaca
kwota takiej optaty sa wyszczegdlnione w
odpowiednim rozdziale , Subfundusz w
skrocie”.

Ponadto, poza kosztami zwigzanymi z za-
kupem i sprzedaza aktywdw, wszelkie inne
koszty wyszczegolnione w odpowiednim
rozdziale , Subfundusz w skrécie” moga
by¢ zwrécone Spétce Zarzadzajacej i Ban-
kowi Powierniczemu z aktywéw odpowied-
niego subfunduszu. Koszty oraz opfaty
manipulacyjne zwigzane z zakupem lub
sprzedaza aktywow podlegaja wliczeniu do
wartosci kosztow lub odliczeniu od przy-
chodéw ze sprzedazy.

Wszelkie koszty oraz wynagrodzenie podle-
gajg pierwotnemu potraceniu z biezacych

przychodoéw, nastepnie z zyskéw kapitato-
wych i dopiero potem z aktywéw subfun-
duszu.

Spotka Zarzadzajgca moze wyptacac wyna-
grodzenia naliczane réwnowartoscig pie-
niezng w zwigzku z dziataniami handlowy-
mi (prowizje preferencyjne, np. z tytutu
analizy brokerskiej, analizy finansowej, sys-
temow informacji rynkowej i o cenach ak-
cji), ktdre sg wykorzystane przy podejmo-
waniu decyzji inwestycyjnych dla dobra
intereséw akcjonariuszy.

Wszelkie koszty poniesione w zwigzku z
rejestracja Spdtki moga podlegac amorty-
zacji w ciagu 5 lat.

Sprawozdania, publikacje i
informacje dla akcjonariuszy

Dane dotyczace cen emisji i umorzenia
mozna uzyska¢ w Spétce Zarzadzajacej,
Banku Powierniczym, u Agentow Dystrybu-
cyjnych i Agentéw Wyptacajacych. W chwili
obecnej podlegaja one publikacji w dzien-
niku , Tageblatt” wydawanym w Wielkim
Ksiestwie Luksemburga, a w Polsce na
stronie internetowej: http://www.union-i-
nvestment.pl. Ponadto informacje na temat
cen emisji i umorzenia sg dostepne za po-
$rednictwem internetu pod adresem http:/
www.union-investment.pl.

Wszelkie zawiadomienia dla akcjonariuszy
podlegaja publikacji w Wielkim Ksiestwie
Luksemburga w gazecie codziennej (obec-
nie w , Tageblatt”). W Polsce zawiadomie-
nia dla akcjonariuszy sg obecnie publiko-
wane na stronie internetowej: http://www.
union-investment.pl. Prospekt, prospekt
skrocony oraz sprawozdania roczne i pot-
roczne sg dostepne bezptatnie u wszyst-
kich Agentoéw Dystrybucyjnych oraz Agen-
tow Wyptacajacych.

Nastepujace dokumenty sg dostepne do
wgladu w zarejestrowanej siedzibie Spotki
oraz u Agentéw Dystrybucyjnych:

1) umowa zatozycielska Spotki

2) umowy zawarte miedzy Bankiem Po-
wierniczym, Spdtka Zarzadzajaca oraz
Spotka. Umowy te moga by¢ modyfiko-
wane za porozumieniem zainteresowa-
nych stron.

Sprawozdanie roczne, ktore jest publiko-
wane w ciagu czterech miesiecy po zakon-
czeniu roku finansowego, przedstawia
roczne dane finansowe sprawdzone przez
niezaleznych audytorow. Sprawozdania
roczne i potroczne zawierajg dane w rozbi-
ciu na poszczegdine subfundusze i/lub ka-
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tegorie akcji w odpowiedniej walucie refe-
rencyjnej. Skonsolidowane dane w rozbiciu
na aktywa Spoftki jako catosci sg podawane
w przeliczeniu na ztote polskie (PLN).

Sprawozdania roczne oraz pétroczne sg
dostepne dla akcjonariuszy w zarejestro-
wanej siedzibie Spotki oraz w Banku Po-
wierniczym.

Likwidacja Spotki i jej
subfunduszy oraz faczenie
subfunduszy

Likwidacja Spotki

Spotka moze zostac rozwigzana w dowol-
nym momencie na mocy uchwaty podijetej
przez walne zgromadzenie akcjonariuszy z
uwzglednieniem obowigzujacych przepi-
sow prawnych dotyczacych kworum i wy-
magane]j wiekszosci.

Jesli catos¢ aktywow netto Spétki spadnie
ponizej dwoch trzecich lub jednej czwartej
wskazanego kapitatu minimalnego, wéw-
czas Zarzad musi zwrdcic sie do walnego
zgromadzenia akcjonariuszy z wnioskiem o
gtosowanie w kwestii ewentualnej likwida-
cji Spotki.

W przypadku podjecia decyzji o rozwigzaniu
Spotki likwidacja podlega przeprowadzeniu
przez jednego lub kilku likwidatorow wy-
znaczonych przez walne zgromadzenie ak-
cjonariuszy, ktére powinno réwniez okresli¢
zakres ich odpowiedzialnosci oraz wynagro-
dzenie. Likwidatorzy maja za zadanie uptyn-
nienie aktywow Spotki w sposéb gwarantu-
jacy najlepsze zabezpieczenie interesdw
akcjonariuszy oraz rozdzielenie wptywdw
netto z tytutu likwidacji subfunduszy miedzy
akcjonariuszy tych subfunduszéw proporcjo-
nalnie do liczby posiadanych przez nich ak-
¢ji. Wszelkie wplywy z tytutu likwidadji, ktdre
nie mogg by¢ rozdzielone miedzy akcjona-
riuszy wraz z zakofczeniem likwidacji, pod-
legaja zdeponowaniu w ,Caisse de Consi-
gnation” w Luksemburgu do momentu
uplyniecia okreslonego prawem okresu
przedawnienia.

Likwidacja subfunduszy

Na wniosek Zarzadu walne zgromadzenie
akcjonariuszy danego subfunduszu moze
zmniejszy¢ kapitat Spotki poprzez anulowa-
nie wszystkich akcji wyemitowanych przez
dany subfundusz i zwrécenie akcjonariu-
szom wartosci aktywow netto ich akgji.
Wartos¢ aktywow netto jest obliczana na
dzien, w ktérym decyzja wchodzi w Zycie, z
uwzglednieniem rzeczywistej ceny uzyska-
nej przy likwidacji aktywow subfunduszu

oraz wszelkich kosztéw powstatych z tytutu
likwidacji.

W przypadku, gdy z jakiegokolwiek powo-
du wartos¢ aktywow w jakimkolwiek sub-
funduszu lub jakiejkolwiek kategorii akcji
ulegnie zmniejszeniu do kwoty okre$lonej
przez Zarzad dla danego subfunduszu lub
kategorii akgji jako minimalny poziom po-

zwalajacy na obracanie nimi w sposéb uza-

sadniony z ekonomicznego punktu widze-
nia szacowany na kwote 200 miliondw
PLN (lub jej rownowartos¢ w innej walucie)
lub jesli zmiana w sytuacji ekonomicznej
lub politycznej w odniesieniu do danego
subfunduszu bedzie miata znaczace nega-
tywne konsekwencje dla inwestycji tego
subfunduszu, Zarzad moze zdecydowac o
przymusowym umorzeniu wszystkich akdji
danej kategorii wyemitowanych w ramach
danego subfunduszu na poziomie wartosci
aktywow netto na akcje obliczonej na
dzien wejscia takiej decyzji w zycie.

Akcjonariusze zostang poinformowani o
decyzji walnego zgromadzenia lub decyzji
Zarzadu o wycofaniu akcji danego subfun-
duszu, zaleznie od sytuacji, za posrednic-
twem odpowiedniego biuletynu informa-
cyjnego publikowanego w jednej lub kilku
gazetach luksemburskich oraz w innych
gazetach wedle decyzji Zarzadu. Wptywy z
likwidacji, ktdre nie zostaty objete wnio-
skami akcjonariuszy w chwili zakoriczenia
procedury likwidacji, podlegajg zdepono-
waniu przez Powiernika w , Caisse de Con-
signation” w Luksemburgu do momentu
uptyniecia okreslonego prawem okresu
przedawnienia.

taczenie subfunduszy lub jednego
subfunduszu z innymi przedsiebior-
stwami zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery wartosciowe
(uciTs)

W takich samych okolicznosciach, jak te
opisane w drugim akapicie dotyczacym li-
kwidacji subfunduszy, Zarzad moze zdecy-
dowac o anulowaniu akcji danego subfun-
duszu lub danych subfunduszy oraz o
przekazaniu akcji do emisji przez inny sub-
fundusz lub inne UCI (przedsiebiorstwo
zbiorowego inwestowania) powofane
zgodnie z Czescig | Ustawy z 20 grudnia
2002 r. Niezaleznie od praw przyznanych
Zarzadowi na mocy niniejszego ustepu de-
cyzja o pofaczeniu niniejszym okreslona
moze by¢ réwnieZ podjeta przez walne
zgromadzenie akcjonariuszy danego sub-
funduszu. Akcjonariusze zostang poinfor-
mowani o decyzji potaczenia w taki sam
sposob, jak zostato to opisane w przypad-
ku procedury wycofania akdji.

W ciggu miesigca od opublikowania takiej
decyzji akcjonariusze sg uprawnieni do
umorzenia wszystkich lub czesci swoich
akgji na poziomie wartosci ich aktywéw
netto, bezpfatnie zgodnie z wytycznymi
okreslonymi w rozdziale ,,Umorzenie ak-
qji". Akcje, ktore nie zostaty przedtozone
do umorzenia, zostang zamienione na pod-
stawie wartosci aktywdw netto akgji odpo-
wiedniego subfunduszu obliczonej na
dzien wejscia decyzji w zycie. W przypadku,
gdy akcje podlegajace przekazaniu sg ak-
cjami zbiorowego funduszu inwestycyjnego
(,fonds commun de placement”), decyzje
uznaje sie za wigzaca wylacznie w odnie-
sieniu do akcjonariuszy, ktérzy w gtosowa-
niu opowiedzieli sie za pofaczeniem.

Zaréwno w przypadku likwidacji, jak i ta-
czenia subfunduszy nie jest wymagane mi-
nimalne kworum, a decyzje moga by¢ po-
dejmowane zwykta wiekszoscia akdji
obecnych lub reprezentowanych na zgro-
madzeniu.

Wiasciwe prawo, miejsce
rozstrzygania sporow oraz
obowiazujacy jezyk

Miejscem rozstrzygania wszelkich sporow
prawnych miedzy akcjonariuszami, Spotka i
Bankiem Powierniczym jest Luksemburski
Sad Rejonowy. Whasciwym prawem jest
prawo luksemburskie. Jednoczesnie w
kwestiach dotyczacych roszczen inwesto-
réw z innych krajéw, Spétka i/lub Bank Po-
wierniczy moga postanowi¢ o poddaniu sie
jurysdykcji panstw, w ktérych akcje Spétki
byty kupowane i sprzedawane.

Niniejszy prospekt w angielskiej wersji je-
zykowej stanowi rozstrzygajaca wyktadnie
zawartych w nim informacji. Niemniej jed-
nak w przypadku sprzedazy akdji inwesto-
rom z innych krajow, w ktérych akcje Spot-
ki moga by¢ kupowane i sprzedawane,
Spotka i Bank Powierniczy moga postano-
wi¢ 0 uznaniu zatwierdzonych ttumaczen
(tj. zatwierdzonych przez Spétke) na odpo-
wiednie jezyki jako dokumenty w swej isto-
Cie wigzace.

Ogodlne informacje na temat ry-
zyka

= Informacje ogdlne

Poza tym, ze inwestycje czynione przez
Spotke w aktywa na rzecz poszczegdlnych
subfunduszy mogg przynosi¢ potencjalne
zyski cenowe, sg one réwniez obarczone
pewnym ryzykiem. Oznacza to, ze mozliwe
53 straty na wartosci, jesli wartos¢ rynkowa
aktywdéw zmniejszy sie w odniesieniu do



ceny nabycia. W przypadku, gdy inwestorzy
sprzedaja akcje subfunduszu w czasie, gdy
ceny aktywdw subfunduszu spadty w po-
réwnaniu do cen w dniu, w ktérym byly
kupowane dane akgje, nie otrzymaja catej
kwoty pieniedzy, jaka zainwestowali w
subfundusz. Chociaz kazdy subfundusz da-
2y do tego, by osiagnac stabilny wzrost
cen, osiggniecia takiego celu nie mozna
zagwarantowac. Niemniej jednak ryzyko
ponoszone przez inwestora jest ograniczo-
ne wytacznie do kwoty inwestycji. Inwestor
nie jest zobowigzany do wnoszenia dodat-
kowych wktadéw finansowych wykraczaja-
cych poza pierwotng inwestycje.

Mozliwe jest pojawienie sie dodatkowego
ryzyka z racji skoncentrowania inwestycji w
okreslonych aktywach lub na okreslonych
rynkach (ryzyko grupowe). W takim przy-
padku wyniki danego subfunduszu sg w
bardzo duzym stopniu uzaleznione od sku-
tecznosci takich aktywdw lub rynkéw. Po-
nadto nalezy pamietac, iz inflacja stanowi
ryzyko dewaluacji wszystkich aktywdw.

Zgodnie z zasadami inwestowania oraz
wysokoscig limitow okreslonych w Ustawie
z 20 grudnia 2002 r. w odniesieniu do UCI
oraz w rozdziale , 0gélne zasady polityki
inwestycyjnej”, ktdre tworza bardzo szero-
ki obszar inwestycyjny dla subfunduszy,
rzeczywista polityka inwestycyjna moze
réwniez koncentrowac sie na zakupie akty-
wow, np. wyfacznie w kilku sektorach, ryn-
kach lub regionach / krajach. Tego rodzaju
koncentracja na kilku wydzielonych kierun-
kach inwestycyjnych moze zapewniac¢
szczegolne mozliwosci, ktérym jednak to-
warzyszg rowniez odnoszace sie do nich
ryzyka (np. zbyt mate rynki, duza zmien-
no$¢ w ramach okreslonych cykléw gospo-
darczych).

Dodatkowe informacje na temat ryzyka
mozna znalez¢ w odpowiednie] tabeli
,Subfundusz w skrdcie”.

m Ryzyko rynkowe

Cena lub rozwoj rynku produktéw finanso-
wych zalezg przede wszystkim od rozwoju
rynkow kapitatowych, na ktére wptyw ma
ogdlna kondycja $wiatowej gospodarki, jak
tez gospodarcza i polityczna sytuacja w
poszczegolnych krajach. Ogélne tendencje
ksztattowania cen — szczegdlnie na giet-
dzie papierow wartosciowych — moga row-
niez ksztattowac sie pod wptywem czynni-
kéw nieracjonalnych, takich jak odczucia,
opinie lub pogtoski.

m Ryzyko inwestycyjne na polskim rynku

Polska, jako rynek wschodzacy, jest narazo-
na na ryzyko spowolnienia ekonomicznego
lub zmniejszenia tempa wzrostu PKB, w
wyniku czego moga mie¢ miejsce szybkie
zmiany stop procentowych na rynku. Po-
nadto istnieje ryzyko zmniejszenia wartosci
krétkoterminowych inwestycji zagranicz-
nych.

m Ryzyko stopy procentowej

Inwestycje w papiery wartosciowe o statym
oprocentowaniu sg obarczone ryzykiem
zmiany stop procentowych dominujacych
na rynku w momencie emisji takich papie-
réw. W przypadku, gdy poziom stép pro-
centowych na rynku jest wyzszy niz w
chwili ich emisji, ceny obligacji maja ten-
dencje spadkowa. Odpowiednio tendencja
spadkowa w poziomie stop procentowych
na rynku skutkuje wzrostem cen obligagji.
Takie tendencje w rozwoju cen oznaczaja,
ze biezaca rentownos¢ odpowiedniej kate-
gorii obligacji mniej wiecej odpowiada bie-
zacemu poziomowi stép procentowych na
rynku. Niemniej jednak takie wahania cen

zaleza od pozostatego okresu waznosci od-

powiednich papieréw wartosciowych. Obli-
gacje krotkoterminowe sg w mniejszym
stopniu podatne na ryzyko stopy procento-
wej niz obligacje dtugoterminowe. Tym sa-
mym obligacje krétkoterminowe maja za-
Zwyczaj nizsza rentownos¢ niz obligacje
dtugoterminowe.

Instrumenty rynku pienieznego maja ten-
dencje do niesienia ryzyka nizszych cen z
powodu krétkiego ich terminu, wynoszace-
go maksymalnie 12 miesiecy.

m Ryzyko transferu lub ryzyko krajowe

Ryzyko transferu lub ryzyko krajowe ozna-
Cza, ze zagraniczny dtuznik, mimo zdolno-
$ci do dokonania pfatnosci, nie moze wy-
petni¢ swoich zobowiazan na czas lub
wecale z powodu braku mozliwosci lub bra-
ku woli panistwa, w ktérym znajduije sie je-
go zarejestrowana siedziba, do dokonania
transferu funduszy. Oznacza to, Ze ptatno-
$ci, do ktérych uprawniony jest subfun-
dusz, nie s3 realizowane lub sg realizowa-
ne w walucie, ktéra nie jest juz wymienna
z powodu ograniczen wymiany walutowe;.

= |nwestycje w Rosji

Zgodnie z zatozeniami swojej polityki in-
westycyjnej niektore subfundusze moga in-
westowac w papiery wartosciowe emiten-
tow z Rosji. W tym kontekscie rosyjska
gietda papieréw wartosciowych (RTS Stock
Exchange) i moskiewska gietda papieréw

wartosciowych (MICEX) sa uznawane za
uregulowane rynki w rozumieniu punktu
1.1 rozdziatu 1 ,Dozwolone inwestycje
Spotki”. W celu wdrozenia polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu inwestycje sg ograni-
czone do papieréw wartosciowych rosyj-
skich emitentéw dopuszczonych lub
bedacych w obrocie na wymienionych wy-
zej gietdach papieréw wartosciowych.

Papiery wartosciowe przekazane w depozyt
w Rosji podlegaja pewnemu ryzyku w od-
niesieniu do zagadnien wiasnosci i depozy-
tu, poniewaz roszczenia prawne do udziatu
w kapitale sg formutowane poprzez prze-
suniecia pozycji ksiegowych. Oznacza to,
ze w przeciwienstwie do praktyki po-
wszechnie uznawanej w Europie tego ro-
dzaju dowdd wiasnosci jest potwierdzany
odno$nym wpisem w ksiegach danej spofki
lub poprzez wpis w rosyjskim biurze reje-
stracyjnym. Poniewa? takie biuro rejestra-
cyjne faktycznie pozostaje poza kontrola
panstwa i rowniez nie odpowiada przed
Bankiem Powierniczym, istnieje ryzyko, ze
moze dojs¢ do zafatszowania wpisu reje-
strowego subfunduszu i stosownych praw
wiasnosci rosyjskich papieréw wartoscio-
wych przez zaniechanie, zaniedbanie lub w
drodze oszustwa.

m Ryzyko rozliczeniowe

SzczegblInie w przypadku inwestycji w obli-
gacje nie notowane nalezy liczyc sie z ryzy-
kiem niedopetnienia rozliczenia poprzez
system przelewow whrew wczesniejszym
oczekiwaniom, poniewaz ptatno$c¢ lub
przelew moga by¢ opdznione lub zaniecha-
ne.

= Ryzyko niedotrzymania warunkéw

Emitenci lub strony, ktére nie dotrzymuja
warunkdéw, moga spowodowac straty dla
subfunduszy. Ryzyko niedotrzymania wa-
runkow pokazuje specyficzne cechy danego
emitenta, ktére — oprdécz ogdlnych tenden-
cji na rynkach kapitatowych - wpltywaja na
cene papierow wartosciowych. Nawet do-
ktadna selekcja aktywoéw nie moze zapo-
biec stratom z powodu spadku poziomu
aktywow emitenta. Ryzyko ponoszone
przez strony umowy oznacza ryzyko, iz
strona wzajemnej umowy nie dotrzyma ca-
tosci lub czesci warunkdw odnoszacych sie
do wiasnych roszczen.

® Ryzyko walutowe

W przypadku, gdy aktywa subfunduszu nie
zostaty zainwestowane w walucie danego
subfunduszu, subfundusz otrzymuje zwroty,
sptaty i dochody z takich inwestycji w od-
powiedniej walucie. Jesli wartos¢ takiej
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waluty wykazuje tendencje spadkowa w
odniesieniu do waluty subfunduszu, wéw-
czas wartos¢ subfunduszu réwniez spada.

m Ryzyko depozytowe

Swiadczenie ustug depozytowych dla akty-
wow, szczegblnie zagranica, obejmuje ryzy-
ko strat wynikajacych z niewyptacalnosci,
naruszenia obowiazku sprawowania nad-
zoru lub z naduzycia petnomocnictw depo-
zytariusza wobec powierzonych mu sub-
funduszy.

m Ryzyko likwidadji

Subfundusze moga réwniez nabywac akty-
wa niedopuszczone do obrotu na gietdzie
papieréw wartosciowych lub nieobecne na
zorganizowanym rynku. Nabycie takich ak-
tywow pocigga za soba ryzyko wystapienia
probleméw, zwfaszcza w momencie sprze-
dazy takich aktywéw osobom trzecim.

m Ryzyko prawne i podatkowe

Sytuacja prawna i podatkowa spotek inwe-
stycyjnych moze ulec zmianie w sposdb
nieoczekiwany i pozostajacy poza kontrola.

m Ryzyko wykonania praw akcjonariuszy

Spotka Zarzgdzajgca samodzielnie lub upo-
waznione osoby trzecie reprezentuja prawa
akcjonariuszy (prawa gtosu) na corocznym
walnym zgromadzeniu emitentéw papie-
réw wartosciowych. Powyzsze moze obrg-
ci¢ sie na niekorzys¢ dla subfunduszu /
inwestoréw, gdyz niejednokrotnie po-
wszechng praktyka na rynku jest blokowa-
nie zarejestrowanych akcjonariuszy.

m Ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej

Zmiany polityki inwestycyjnej w ramach
obszaru inwestycyjnego przypisanego sub-
funduszowi moga réwniez zmienic¢ poten-
cjat ryzyka danego subfunduszu.

m Ryzyko zmiany klasy ryzyka

Istnieje ryzyko zmiany klasy ryzyka (koloru
ryzyka) okreslonego dla danego subfundu-
szu. Pie¢ klas ryzyka, jakie zostaty okreslo-
ne przez Spotke Zarzadzajaca, klasyfikuje
sie wedtug koloréw: niebieski, zielony, z6t-
ty, pomaraiczowy i czerwony, gdzie niebie-
ski odpowiada najnizszemu ryzyku, a czer-
wony najwyzszemu.

Spotka Zarzadzajaca dazy do zapewnienia,
by raz okreslona dla danego subfunduszu
klasa ryzyka nie ulegata zmianie. Z powodu
nieprzewidzianych i / lub pozostajacych
poza kontrolg czynnikéw, takich jak zmiany

na rynku kapitatowym, inwestorzy powinni
liczy¢ sie z mozliwg zmiana klasy ryzyka i
odpowiednio potencjalnej wielkosci strat.
Klasa ryzyka okreslona dla danego subfun-
duszu moze ulec zmianie zwlaszcza w
krétkim czasie.

Inwestorzy musza by¢ przygotowani do za-
akceptowania, Ze klasa (koloru) ryzyka
okreslonego dla danego subfunduszu moze
sie zmieni¢ w dowolnym momencie. Odpo-
wiednie informacje sa podane w punkcie

. Profil ryzyka subfunduszy”.

m Wprowadzanie zmian do prospektow,
rozwigzanie lub pofaczenie

Zgodnie z umowa zatozycielska Zarzad jest
uprawniony do likwidacji subfunduszu lub
potgczenia subfunduszu z innym subfundu-
szem. Oznacza to, Ze inwestorzy moga byc¢
narazeni, na przyktad, na ryzyko niezreali-
zowania planowanego okresu posiadania
papieréw wartosciowych.

m Ryzyko zawieszenia umorzenia

Zasadniczo inwestorzy moga zadac od
Spotki umorzenia ich akcji w dowolnym
Dniu Handlowym. Niemniej jednak Spétka
moze tymczasowo zawiesi¢ umarzanie ak-
cji w przypadku zaistnienia nadzwyczaj-
nych okolicznosci za zgoda luksemburskich
organdw kontrolnych i przystapic do ich
umorzenia w pdzniejszym terminie przy za-
stosowaniu wéwczas obowiazujacej ceny
(patrz dodatkowe informacje w rozdziale
»Zawieszenie wyceny wartosci aktywow
netto oraz emisji, umorzenia i konwersji
akcji"). Taka cena moze by¢ nizsza niz w
chwili zawieszenia umorzenia.

Ponadto Spétka moze by¢ réwniez zmuszo-
na do zawieszenia umorzenia, jesli jeden
lub kilka funduszy celowych, ktérych akcje
zostaty nabyte dla danego subfunduszu,
zawiesity ze swojej strony umarzanie akgji.

m Ryzyko zwiazane z transakcjami
pochodnymi

Zakup i sprzedaz opcji oraz zawieranie
kontraktéw terminowych (futures) lub opdji
swap jest zwigzane z wystapieniem naste-

pujacych ryzyk:

® Zmiany cen aktywéw bazowych moga
zmniejszy¢ wartos¢ opgji lub kontrak-
tu terminowego (futures) do zera
wiacznie. Zmiany cen aktywdw bazo-
wych dla transakcji swap moga réw-
niez prowadzi¢ do strat subfunduszu.

m Zawarcie ewentualnie koniecznej
umowy wyréwnawczej powoduje po-
wstanie dodatkowych kosztéw.

m Efekt dZwigni w odniesieniu do opdji
moze wptyna¢ na warto$¢ aktywow
subfunduszu w znacznie wigkszym
stopniu niz bezposrednie zakupy ak-
tywdw bazowych.

m Zakup opcji pocigga za soba ryzyko,
Ze prawa opcji nie zostana zrealizo-
wane, poniewaz cena aktywoéw bazo-
wych nie ksztattuje sie w sposéb, jaki
byt przewidywany, tj. premia z tytutu
opcji wyptacana przez subfundusz
ulega utraceniu. Sprzedaz opcji pocia-
ga za soba ryzyko, ze subfundusz zo-
stanie zmuszony do zakupu aktywow
po wyzszej cenie niz aktualna cena
rynkowa lub do dostarczenia akty-
wow po nizszej cenie niz aktualna ce-
na rynkowa. W takich przypadkach
wartos$¢ roznicy cenowej pomniejszo-
nej o otrzymana premia z tytutu opcji
zostanie utracona przez fundusz.

m Rowniez w przypadku kontraktow
terminowych (futures) istnieje ryzyko,
ze subfundusz poniesie straty, ponie-
waz cena rynkowa nie osiagneta od-
powiedniego poziomu w okresie do
daty wymagalnosci.

m Ryzyko zwigzane z akcjami funduszy
celowych

Ryzyko odnoszace sie do akcji podlegaja-
cych zakupowi na rzecz subfunduszu (akcje
funduszu docelowego) jest blisko powiaza-
ne z ryzykiem zwigzanym z aktywami po-
siadanymi przez takie fundusze docelowe
i/ lub z ich strategig inwestycyjna. Nie-
mniej jednak powyzsze ryzyko moze zostac
zmniejszone poprzez zréznicowanie inwe-
stycji w ramach funduszy docelowych oraz
zrbznicowanie nabywanych funduszy doce-
lowych.

Fundusze docelowe moga stosowac po-
dobne lub odmienne strategie inwestycyj-
ne. Oznacza to, ze istniejace ryzyko moze
ulec kumulacji, a mozliwosci moga sie
wzajemnie znosic.

Zazwyczaj Spotka nie moze przeprowadzac
kontroli zarzadzania funduszami docelowy-
mi oferowanymi przez osoby trzecie, kto-
rych decyzje inwestycyjne niekoniecznie sa
zgodne z ocenami i oczekiwaniami Spoftki.

m Profil ryzyka subfunduszy

W celu sklasyfikowania ryzyka subfunduszy
Spotka Zarzadzajaca stosuje piec réznych
koloréw: niebieski, zielony, Z6tty, pomaran-
czowy i czerwony. Dany kolor subfunduszu
(klasa ryzyka) jest ustalany w wyniku wni-
kliwej analizy obejmujacej kryteria iloscio-
we i jakosciowe. Kolor czerwony zostaje
przydzielony funduszowi tylko wtedy, gdy



istnieje znaczace ryzyko catkowitej straty
kapitatu w momencie jego przydzielenia.

Skala ilosciowa wykorzystywana przy oce-
nie ryzyka danego subfunduszu stanowi
obliczony potencjat mozliwej straty subfun-
duszu. Dla nowo powstatych subfunduszy
w powyzszym celu wykorzystuje sie dane
hipotetycznego subfunduszu przedstawia-
jace poréwnywalny przydziat aktywéw w
celu umozliwienia obliczenia potencjatu
mozliwych strat, jakie powinny by¢
uwzglednione.

Dany kolor pierwotnie przypisany subfundu-
szowi na podstawie obliczonego potencjatu
mozliwej straty jest nastepnie poddawany
weryfikacji z wykorzystaniem jakosciowych
czynnikow ryzyka, ktére nie moga by¢ w
sposdb wystarczajacy pokryte przez obliczo-
ny potencjat straty. W przypadku, gdy ryzyko,
takie jak ryzyko kredytowe (ryzyko niedo-
trzymania warunkow, ryzyko krajowe), ryzy-
ko prawne (ryzyko zobowigzan, ryzyko egze-
kucji), ryzyko ptynnosci i ryzyko operacyjne,
nie jest w wystarczajacy sposob odzwiercie-
dlone przez poziom ryzyka okreslony na
podstawie ilosciowej, wéwczas podstawa
ilosciowa jest odpowiednio korygowana, a
danemu subfunduszowi jest przydzielana
odpowiednio inna klasa ryzyka.

Przypisanie okreslonej klasy
ryzyka danemu subfunduszowi
nie moze by¢ traktowane jako
oswiadczenie dotyczace jakiego-
kolwiek ryzyka wptywajacego na
mozliwo$¢ poniesienia strat lub
uzyskania zyskow.

Ponadto nalezy wzig¢ pod uwage to, ze
przydzielnie okreslonej klasy ryzyka dane-
mu subfunduszowi w formie okreslonego
koloru moze podlega¢ zmianom w zwiazku
z mozliwymi zmianami w potencjale strat.
Powyzsze ma réwniez zastosowanie w od-
niesieniu do kolejnych zmian wszelkich ja-
kosciowych czynnikéw ryzyka. Oprécz tego
w pojedynczych przypadkach mozliwe jest
odstapienie od klasyfikacji danego subfun-
duszu w kategoriach koloru / klasy ryzyka
na krétki okres czasu z powodu nieprzewi-
dywalnych zmian warunkow rynkowych.
Przydzielenie innego koloru / klasy ryzyka
moze by¢ przeprowadzone wylacznie wte-
dy, gdy pierwotnie przydzielona klasa ryzy-
ka zostafa ostatecznie odrzucona przez
dtuzszy okres czasu. Dany subfundusz pod-
lega corocznej weryfikacji pod katem zmia-
ny klasy ryzyka / koloru.

Osiagniecie celéw polityki inwe-
stycyjnej nie jest gwarantowane.
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Subfundusz w skrocie

Subfundusz

UniSicav — Zréwnowazony

Waluta referencyjna

Ztoty polski (PLN)

Kod ISIN

LU 0380737618

Cele inwestycyjne

Celem inwestycyjnym subfunduszu jest osiagniecie odpowiedniego zysku z zainwestowanego kapitatu przy jednoczesnym uwzgled-
nieniu ryzyka gospodarczego i politycznego.

Wyniki funduszu podlegaja przedstawieniu w skrdconym prospekcie.

Inwestorzy powinni zdawac sobie sprawe, ze wyniki uzyskane w przesztosci nie pozwalajg wyciaga¢ wnioskéw na
temat przysztych wynikéw, ktére moga by¢ lepsze lub gorsze. Osiggniecie celow polityki inwestycyjnej nie jest
gwarantowane.

Strategia inwestycyjna

Subfundusz inwestuje swoje aktywa gtownie w inne przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe
(UCITS) lub inne przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania (UCI) zgodnie z postanowieniami rozdziatu , 0gdlne zasady polityki
inwestycyjnej”, punkt 1.1. ,Dozwolone inwestycje Spétki”, ppkt. e).

Subfundusz moze ponadto inwestowac w obligacje publiczne, obligacje organizacji ponadnarodowych, jak réwniez w inne papiery
warto$ciowe o statej lub zmiennej stopie procentowej (w tym w obligacje zerowe), ktére istotnie sa w obrocie na gietdach papie-

réw wartosciowych i innych uregulowanych rynkach krajow OECD, ktdre sa uregulowane, dziatajg w sposéb ciagly, sa uznane i s3

powszechnie dostepne.

Subfundusz moze réwniez inwestowac w instrumenty rynku pienieznego pochodzace od renomowanych instytucji inwestycyjnych.
Taki warunek uznaje sie za spetniony, jesli wyemitowane instrumenty rynku pienieznego sa zagwarantowane przez uznana instytu-
Cje inwestycyjna.

Subfundusz moze stosowac techniki i instrumenty w celu zarzadzania ryzykiem kredytowym zgodnie z wytycznymi rozdziatu , 0gél-
ne zasady polityki inwestycyjnej”, punkt 4.6. ,Techniki i instrumenty zarzadzania ryzykiem kredytowym"”.

Aktywa nabyte na rzecz subfunduszu sa naliczane w walutach $wiatowych.

Profil ryzyka subfunduszu

Spotka Zarzadzajaca przydzielita subfunduszowi klase ryzyka okreslona kolorem zottym — trzecia w kolejnosci z pieciu klas — tym
samym tymczasowe wigksze zmiany wahania wartosci moga miec¢ miejsce.

Subfundusz moze realizowac transakcje opdji, finansowych kontraktéw terminowych, pochodnych walutowych, opcji swap, technik i
instrumentdw z zakresu zarzadzania ryzykiem kredytowym lub transakcji pozyczek papieréw wartosciowych w celu zwiekszania
Wzrostu wartosci.

Wyzej wymienione tranaskacje moga byc realizowane réwniez w celu zabezpieczenia.

Profil ryzyka typowego inwestora

Subfundusz jest przeznaczony dla inwestorow, ktérzy chcieliby wykorzystywac mozliwosci zréznicowanych portfeli inwestycyjnych,
s3 gotowi podja¢ wieksze ryzyko w celu osiggniecia wyzszych zyskow, a jednoczesnie chcieliby zainwestowac swoj kapitat w per-
spektywie $rednioterminowe;.

Subfundusz nie jest przeznaczony dla osdb, ktére preferuja bezpieczny zwrot zainsetowanego kapitatu lub nie sa gotowi zaakcepto-
wac tymczasowych wiekszych wahan cen.

Ryzyko walutowe

Aktywa nie naliczane w polskich ztotych moga podlegac¢ zabezpieczeniu wobec takiej waluty.

Polityka dystrybucyjna

Planowana dystrybucja kwartalna

Poswiadczanie akgji

Swiadectwa globalne

Cena pierwszej emisji na akcje

105 PLN, w tym prowizja subskrypcyjna

Minimalna kwota inwestycji

5,000 PLN

Cena pierwszego umorzenia na
akcje 100 PLN

100 PLN

Bank Powierniczy

DZ BANK International S.A.

Koszty ponoszone bezposrednio przez

inwestora
Prowizja subskrypcyjna

Prowizja umorzeniowa

Maksymalnie 5%. Prowizja subskrypcyjna podlega pobraniu na korzy$¢ dystrybutora.

nie dotyczy

Koszty ponoszone przez subfundusz

Optata z tytulu zarzadzania

Optaty powiernicze

Maksymalna stawka wynosi 2% rocznie; rzeczywista stawka wynosi 1,7% rocznie, naliczana na podstawie aktywéw netto subfun-
duszu w dniach kalendarzowych.

Ponadto Spofce Zarzadzajacej wyptacana jest miesieczna opfata do wysokosci 2,000 EUR za centralne administrowanie dziatalno-
$cig w postaci prowadzenia ksiegowosci oraz sprawozdawczosci subfunduszu, jak réwniez zmienna optata w wysokosci do 0,10
procent rocznie, naliczana na podstawie aktywow netto danego subfunduszu na kazdy dzien kalendarzowy w okresie danego mie-
sigca.

Wszelkie wyzej wymienione optaty podlegaja ptatnosci w trybie comiesiecznym w pierwszym Dniu Wyceny kolejnego miesiaca.
Koszty pojawiajace sie w dowolnym momencie podlegaja ujawnieniu w sprawozdaniu rocznym.
0,015% rocznie, naliczane na podstawie aktywow netto subfunduszu na kazdy dzien kalendarzowy dla kazdego miesiaca, jednak

nie mniej niz 12,500 EUR rocznie. Jesli minimalna kwota 12,500 EUR nie zostanie osiagnieta, Spotka Zarzadzajaca jest zobowigza-
na do zrekompensowania réznicy z whasnych aktywow bez prawa obciazania optatami aktywéw subfunduszu.

Optata dla Banku Powierniczego w wysokosci do 0,015% rocznie, naliczana z portfela papieréw wartoéciowych na kazdy dzier ka-
lendarzowy dla kazdego miesiaca.

Opfata transakcyjna do wysokosci 150 EUR za transakcje rozliczana za posrednictwem osob trzecich.

Ponadto prowizje podlegajace ptatnosci na rzecz makleréw oraz optaty z tytutu powiernictwo na rzecz osob trzecich, jak réwniez
zafakturowane koszty transakcji podlegaja zwrotowi na rzecz banku powierniczego.




Wskaznik Kosztow Catkowitych TER i PTR s3 wymienione w prospekcie skréconym.
(TER) — Wspétczynnik Obrotéw
w Portfelu (PTR

Taxe d’abonnement 0,05 % rocznie

Data zatozenia Spotki 6 pazdziernika 2008

Taxe d’abonnement 0,05% rocznie.

Data zatozenia Spotki 6 pazdziernika 2008

Data pierwszej subskrypcji / 23 lutego 2009

Data pierwszej ptatnosci

Rok finansowy 1 pazdziernika — 30 wrze$nia

Pierwszy rok finansowy 6 pazdziernika — 30 wrzesnia 2009 .
Sprawozdania Pierwsze sprawozdanie pétroczne: 31 marca 2009 .

Pierwsze sprawozdanie roczne: 30 wrzesnia 2009 r.

Sprawozdanie potroczne na 31 marca 2009 r. stanowi pierwsze opublikowane sprawozdanie.

Kraje dystrybucji Wielkie Ksiestwo Luksemburga, Polska

Ja, Ewa Jabtonowska, ttumacz przysiegly jezyka angielskiego (Nr 6608/05), zaswiadczam zgodno$¢ niniejszego ttumaczenia z przedtozo-
na mi kopia dokumentu w jezyku angielskim.

llos¢ znakow 121 087.
Dnia 1 grudnia 2008
Nr Rep. 40/2008
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