
Elektroniczna wersja Prospektu Emisyjnego Certyfikatów Inwestycyjnych Funduszu Pioneer Arbitra˝owy 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego publikowana jest jedynie w celach informacyjnych.

Niniejszy Prospekt udost´pniany jest publicznie w formie drukowanej:
– w siedzibie Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, ul. Marynarska 19 A, 02-674 

Warszawa;
– w siedzibie Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A., ul. Wo∏oska 18, Warszawa;
– w Punktach Obs∏ugi Klienta Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. wymienionych w za∏àczniku 

nr 2 do Prospektu;
– w Centrum Informacyjnym Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d, ul. Mazowiecka 13, Warszawa;
– w siedzibie podmiotu organizujàcego regulowany rynek gie∏dowy – Gie∏da Papierów WartoÊciowych

w Warszawie S.A., ul. Ksià˝´ca 2, Warszawa.

Organem nadzoru nad rynkiem kapita∏owym, który udzieli∏ zgody na wprowadzenie Certyfikatów Inwestycyj-
nych obj´tych tym Prospektem do publicznego obrotu jest Komisja Papierów WartoÊciowych 
i Gie∏d z siedziba w Warszawie, Pl. Powstaƒców Warszawy 1, 00-950 Warszawa.

W subskrypcji Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych niniejszym Prospektem mo˝na uczestniczyç wy∏àcznie
na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. Na terytoriach innych paƒstw Prospekt mo˝e byç traktowany jedynie 
jako materia∏ informacyjny.



Prospekt Emisyjny Certyfikatów Inwestycyjnych 

Pioneer Arbitra˝owy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Zamkni´ty z siedzibà w Warszawie. Wy∏àcznym przedmiotem dzia∏alnoÊci Funduszu jest lokowanie Êrodków pieni´˝nych w okreÊlone 
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i Statucie papiery wartoÊciowe i inne prawa majàtkowe.
Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest 600.000 (szeÊçset tysi´cy) i wprowadzanych do publicznego obrotu nie mniej ni˝ 200.000 (dwieÊcie tysi´cy) i nie wi´cej ni˝ 600.000 (szeÊçset
tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych Serii A o cenie emisyjnej 100 (sto) z∏otych ka˝dy. Certyfikaty Inwestycyjne zostanà obj´te po wp∏aceniu ceny emisyjnej i op∏aty za wydanie ka˝dego Certyfikatu
Inwestycyjnego w wysokoÊci 2.50 z∏. 

*) Prowizje i koszty pokrywane sà op∏atà za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych i nie pomniejszajà wp∏ywów Funduszu okreÊlonych przez Cen´ Emisyjnà. Towarzystwo pobiera op∏at´ za wydanie
Certyfikatów Inwestycyjnych w wysokoÊci 2,50 z∏otych (dwa z∏ote pi´çdziesiàt groszy) za wydanie ka˝dego Certyfikatu Inwestycyjnego.

Otwarcie subskrypcji i rozpocz´cie przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne nastàpi 29 stycznia 2002 roku. 
Przyjmowanie zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne zostanie zakoƒczone z up∏ywem wczeÊniejszego z terminów:
1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciuset tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych, 
2) dnia 12 marca 2002 roku. 
Zamkni´cie subskrypcji nastàpi z up∏ywem wczeÊniejszego z terminów: 
1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciuset tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych,
2) dnia 26 marca 2002 roku.
W przypadku nie z∏o˝enia do dnia 12 marca 2002 roku wa˝nych zapisów na takà liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych, która zapewni dojÊcie emisji do skutku, zostanà one zaoferowane subemitentowi
inwestycyjnemu, o ile zostanie zawarta umowa o subemisj´ inwestycyjnà. Dokonanie zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne przez subemitenta inwestycyjnego powinno nastàpiç do dnia 26 marca 
2002 roku. Towarzystwo mo˝e zmieniç terminy przeprowadzania zapisów, pod warunkiem opublikowania w dziennikach “Prawo i Gospodarka” oraz “Parkiet” informacji o zmianie, co najmniej 
z dwudniowym wyprzedzeniem. 
O dniu zakoƒczenia zapisów i zamkni´ciu subskrypcji Emitent powiadomi w dzienniku “Parkiet”.
Zapisy na Certyfikaty b´dà przyjmowane w Punktach Obs∏ugi Klientów podmiotu oferujàcego. Pe∏na lista Punktów Obs∏ugi Klientów przyjmujàcych zapisy jest podana w za∏àczniku nr 2 do Prospektu.

Towarzystwo dokona przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych w terminie 14 dni od dnia zakoƒczenia przyjmowania zapisów.
Towarzystwo dokona przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych w oparciu o wa˝nie z∏o˝one zapisy.
Fundusz wyda Certyfikaty Inwestycyjne niezw∏ocznie po wpisaniu go do rejestru funduszy inwestycyjnych.
Podstaw´ dokonania przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych stanowi:
– prawid∏owo wype∏niony formularz zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne,
– wp∏ata pe∏nej kwoty na liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisami oraz op∏aty za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych najpóêniej w chwili dokonania zapisów.
O przydziale Certyfikatów Inwestycyjnych decyduje kolejnoÊç z∏o˝onych zapisów w ten sposób, i˝ osobom, które z∏o˝y∏y zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne przed dniem, w którym liczba Certyfikatów
Inwestycyjnych obj´tych zapisami przekroczy∏a liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych b´dàcych przedmiotem emisji, zostanà przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne w liczbie wynikajàcej z wa˝nie
z∏o˝onego zapisu. Zapisy z∏o˝one w dniu, w którym liczba Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisami przekroczy∏a liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych b´dàcych przedmiotem emisji, zostanà
proporcjonalnie zredukowane.
Przeprowadzenie subskrypcji nie nastàpi w trybie wykonania umowy o subemisj´ us∏ugowà.

Emisja Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych Prospektem stanowi pierwszà emisj´ papierów wartoÊciowych dokonywanà przez Emitenta. Zgodnie z art. 25 ust. 7 Statutu Funduszu, Fundusz
zobowiàzany jest podjàç wszelkie niezb´dne dzia∏ania w celu dopuszczenia Certyfikatów Inwestycyjnych do obrotu na regulowanym rynku gie∏dowym, którym b´dzie Gie∏da Papierów WartoÊciowych
w Warszawie S.A. Fundusz planuje wprowadziç Certyfikaty Inwestycyjne do obrotu regulowanego nie póêniej ni˝ do dnia 1 sierpnia 2002 roku. 

Z inwestycjà w Fundusz zwiàzane sà nast´pujàce czynniki ryzyka: 
1) Czynniki ryzyka zwiàzane z dzia∏alnoÊcià Emitenta.

a) Ryzyka strategii inwestycyjnej.
III) Ryzyka rynkowe.
III) Ryzyko modelu. 
III) Ryzyko p∏ynnoÊci lokat Funduszu.
IV) Ryzyko braku mo˝liwoÊci arbitra˝owych.
IV) Ryzyko niewyp∏acalnoÊci podmiotów z którymi Fundusz b´dzie zawiera∏ transakcje.
VI) Ryzyko braku wp∏ywu na zarzàdzanie Funduszem.

b) Ryzyko operacyjne.
2) Ryzyko zwiàzane ze specyfikà papieru wartoÊciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny.

a) Ryzyko wyceny Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
b) Ryzyko p∏ynnoÊci Certyfikatów Inwestycyjnych.
c) Ryzyko niedopuszczenia Certyfikatów Inwestycyjnych do obrotu na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A. 
d) Ryzyko nieprzydzielenia lub bezskutecznoÊci przydzielenia Certyfikatów Inwestycyjnych.

3) Ryzyka ekonomiczno-prawne.
a) Ryzyko ekonomiczne poszczególnych lokat.
b) Ryzyko ekonomiczno-prawne zwiàzane z formà prawnà Funduszu.
c) Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wp∏ywajàcego na koszty Funduszu.
d) Ryzyko podatkowe.
e) Ryzyko niedojÊcia emisji do skutku.

Szczegó∏owy opis czynników ryzyka znajduje si´ w punkcie 2 Rozdzia∏u I “Podsumowanie i czynniki ryzyka”.

Wprowadzenie Certyfikatów Inwestycyjnych odbywa si´ wy∏àcznie na warunkach i zgodnie z zasadami okreÊlonymi w Prospekcie. Prospekt jest jedynym prawnie wià˝àcym dokumentem
zawierajàcym informacje o ofercie i Emitencie.

Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d oceni∏a, ˝e w przedstawionych dokumentach zosta∏y zamieszczone wszystkie informacje i dane wymagane przepisami prawa. 
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d nie ponosi odpowiedzialnoÊci z tytu∏u ryzyka inwestycyjnego zwiàzanego z nabywaniem certyfikatów inwestycyjnych oferowanych w niniejszym prospekcie
emisyjnym. 
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d zwraca uwag´ na czynniki ryzyka zwiàzane z charakterem Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego i przedmiotem
inwestycji. 
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d podkreÊla, ˝e odpowiedzialnoÊç za wybór procedury subskrypcji spoczywa na Pioneer Pekao Towarzystwie Fynduszy Inwestycyjnych S.A.
zaÊ odpowiedzialnoÊç za jej przeprowadzenie na biurze maklerskim, pe∏niàcym funkcj´ oferujàcego.
Decyzjà Nr DFN1 - 4050/12/1SZP - 14/01-3088 z dnia 18 grudnia 2001r. Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d udzieli∏a zezwolenia na utworzenie Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego, co jest równoznaczne z dopuszczeniem do publicznego obrotu certyfikatów inwestycyjnych obj´tych tym prospektem emisyjnym. 

Podmiotem oferujàcym Certyfikaty Inwestycyjne w publicznym obrocie jest Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. z siedziba w Warszawie. Na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu Emitent nie zawar∏ umowy
o subemisje us∏ugowa lub inwestycyjnà.
Niniejszy Prospekt zosta∏ sporzàdzony dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku w Warszawie i zawiera informacje aktualizujàce jego treÊç do dnia 11 grudnia 2001 roku. 
Termin wa˝noÊci Prospektu up∏ywa z dniem dokonania przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych.

Niniejszy Prospekt wraz z za∏àcznikami b´dzie udost´pniony publicznie w formie drukowanej najpóêniej na dwa tygodnie przed datà rozpocz´cia subskrypcji oraz w terminie jego wa˝noÊci
w siedzibie Towarzystwa ul. Marynarska 19A, siedzibie Oferujàcego: ul Wo∏oska 18, wszystkich Punktach Obs∏ugi Klienta Oferujàcego wymienionych w za∏àczniku nr 2 do Prospektu, Centrum
Informacji Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d, Warszawa, ul Mazowiecka 13, siedzibie Gie∏dy Papierów WartoÊciowych S.A. w Warszawie, ul. Ksià˝´ca 4, a tak˝e w formie elektronicznej na
stronie internetowej Towarzystwa: www.pioneer.com.pl
Skrót Prospektu zostanie opublikowany na co najmniej dwa tygodnie przed data rozpocz´cia subskrypcji w dziennikach ogólnopolskich: “Prawo i Gospodarka” oraz “Parkiet”

Cena emisyjna

100 z∏ 100 z∏0

020.000.000 z∏ 20.000.000 z∏

Na jednostk´

Razem

CENA EMISYJNA I WARTOÂå EMISJI Maksymalny poziom emisji

CENA EMISYJNA I WARTOÂå EMISJI Minimalny poziom emisji

Prowizja subemitentów i inne koszty* Rzeczywiste wp∏ywy emitenta

Cena emisyjna

100 z∏ 100 z∏0

060.000.000 z∏ 60.000.000 z∏

Na jednostk´

Razem

Prowizja subemitentów i inne koszty* Rzeczywiste wp∏ywy emitenta



Od dnia udost´pnienia Prospektu, w okresie jego wa˝noÊci, Emitent b´dzie przekazywa∏ równoczeÊnie Komisji oraz
Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A. wszelkie informacje powodujàce zmian´ w treÊci Prospektu oraz
informacje o wszelkich zdarzeniach, które mog∏yby w sposób znaczàcy wp∏ynàç na wartoÊç lub cen´ Certyfikatów
Inwestycyjnych niezw∏ocznie po zajÊciu zdarzenia lub powzi´ciu o nim wiadomoÊci, nie póêniej jednak ni˝ w terminie
24 godzin, a po up∏ywie 20 minut od przekazania informacji tym instytucjom, Emitent przeka˝e informacje Polskiej
Agencji Prasowej (PAP). Je˝eli informacja powodujàcà zmian´ w treÊci Prospektu mog∏a w sposób znaczàcy wp∏ywaç
na cen´ lub wartoÊç Certyfikatu Inwestycyjnego, Emitent w ciàgu 7 dni od dnia powzi´cia tej informacji opublikuje jà
w dzienniku “Parkiet”.

Emitent b´dzie podawaç do publicznej wiadomoÊci, w opisanym wy˝ej trybie, informacje o wszelkich zdarzeniach,
które mogà mieç znaczàcy wp∏yw na cen´ lub wartoÊç Certyfikatów Inwestycyjnych oraz informacje bie˝àce
i okresowe zgodnie z art. 81 ust. 1 pkt. 2 i 3 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoÊciowymi.

W zwiàzku z Certyfikatami Inwestycyjnymi b´dàcymi przedmiotem oferty nie sà i nie b´dà wystawiane poza granicami
Rzeczpospolitej Polskiej kwity depozytowe.

Zgod´ na wprowadzenie do publicznego obrotu emitowanych na podstawie niniejszego Prospektu papierów
wartoÊciowych udzieli∏a Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d, która jest organem nadzoru nad rynkiem
kapita∏owym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

W publicznej subskrypcji papierów wartoÊciowych obj´tych niniejszym Prospektem uczestniczyç mo˝na wy∏àcznie
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zaÊ na terytoriach innych paƒstw Prospekt mo˝e byç traktowany jedynie jako
materia∏ informacyjny.
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Rozdzia∏ I
PODSUMOWANIE I CZYNNIKI RYZYKA

I.1. Streszczenie najwa˝niejszych informacji o Emitencie

I.1.1. Cel inwestycyjny i podstawowe zasady polityki inwestycyjnej Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiàganie przychodów z lokat Funduszu. Dla osiàgni´cia celu inwesty-
cyjnego Fundusz kieruje si´ nast´pujàcymi zasadami polityki inwestycyjnej:
1) podstawowym kryterium doboru lokat Funduszu jest wykorzystywanie mo˝liwoÊci arbitra˝u,
2) nie wykorzystywane do realizacji strategii arbitra˝owych Aktywa Funduszu lokowane b´dà w krótkotermi-

nowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych.
Fundusz nie gwarantuje osiàgni´cia celu inwestycyjnego.
Szczegó∏owy opis polityki inwestycyjnej zawarto w Rozdziale V „Dane o dzia∏alnoÊci Emitenta”.

I.1.2. Cz´stotliwoÊç i sposób dokonywania wyceny Aktywów

Aktywa Funduszu wyceniane sà z cz´stotliwoÊcià tygodniowà. Aktywa Funduszu wycenia si´, a zobowiàzania
Funduszu ustala si´ na podstawie ich wartoÊci rynkowej z zachowaniem zasady ostro˝nej wyceny. Fundusz
og∏asza wartoÊç Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny niezw∏ocznie po jej ustaleniu, na stronie in-
ternetowej Towarzystwa www.pioneer.com.pl, w Telegazecie na stronie 641 TVP1 i TVP2 oraz za poÊrednictwem
Infolinii 0 801 641 641. Szczegó∏owy opis zasad wyceny zawarto w Rozdziale V „Dane o dzia∏alnoÊci Emitenta”.

I.1.3. Zasady wyp∏acania dochodów Funduszu jego Uczestnikom

Dochody osiàgni´te z lokowania Aktywów Funduszu powi´kszajà wartoÊç Aktywów Funduszu i odpowiednio
wartoÊç Certyfikatu Inwestycyjnego. Fundusz nie b´dzie wyp∏aca∏ dochodu w czasie swojego trwania.

I.1.4. Koszty obcià˝ajàce Fundusz

Z tytu∏u prowadzonej dzia∏alnoÊci Fundusz pokrywa ze swoich Êrodków nast´pujàce koszty: 
1) op∏aty i prowizje z tytu∏u dokonywanych transakcji portfelowych naliczane przez Depozytariusza, banki, do-

my maklerskie, instytucje depozytowe (np. KDPW),
2) koszty odsetek od kredytów i po˝yczek zaciàgni´tych przez Fundusz,
3) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzàdzanie Funduszem,
4) podatki i op∏aty wynikajàce z przepisów prawa,
5) jednorazowe wynagrodzenie Towarzystwa za organizacj´ i obs∏ug´ umorzenia Certyfikatów Inwestycyj-
nych przy likwidacji Funduszu.
WartoÊç Aktywów Funduszu pomniejszana jest codziennie o przewidywanà wartoÊç kosztów w postaci re-
zerw. Na poczet kosztów zwiàzanych z wyp∏atà wynagrodzenia od efektywnoÊci, o którym mowa w punkcie
I.1.5., nie tworzy si´ rezerw.
Koszty zwiàzane z dzia∏alnoÊcià Funduszu, nie wymienione wy˝ej, ponoszone sà przez Towarzystwo, w tym
w szczególnoÊci:
1) wszelkie op∏aty karne, 
2) wynagrodzenie za pe∏nienie funkcji Depozytariusza,
3) koszty obs∏ugi prawnej,
4) koszty badania sprawozdaƒ finansowych, 
5) koszty druku i publikacji (w tym og∏oszeƒ obligatoryjnych oraz Prospektu Emisyjnego i jego skrótu),
6) koszty ponoszone na rzecz podmiotu prowadzàcego depozyt Certyfikatów Inwestycyjnych, 
7) koszty likwidacji Funduszu,
8) koszty ponoszone na rzecz podmiotu prowadzàcego rynek, na którym notowane sà Certyfikaty Inwestycyjne.

I.1.5. Wynagrodzenie Towarzystwa

1. Towarzystwo za zarzàdzanie Funduszem otrzymuje wynagrodzenie, na które sk∏ada si´:
1) wynagrodzenie miesi´czne obliczane w stosunku do WartoÊci Aktywów Funduszu (dalej zwane „Wyna-

grodzeniem miesi´cznym”), 
2) wynagrodzenie jednorazowe zale˝ne od uzyskanej efektywnoÊci zarzàdzania (dalej zwane „Wynagro-

dzeniem za efektywnoÊç”). 
2. Wynagrodzenie miesi´czne kalkulowane i wyp∏acane jest w nast´pujàcy sposób: 

1) wynagrodzenie miesi´czne naliczane jest codziennie, w wysokoÊci okreÊlonej procentowo w skali roku,
liczonej w ka˝dym dniu od WartoÊci Aktywów Netto z poprzedniego dnia wyceny, 

2) stawka wynagrodzenia wynosi 3,5% w skali roku, 
3) wynagrodzenie miesi´czne jest przekazywane ze Êrodków Funduszu nie póêniej ni˝ pi´tnastego dnia

miesiàca nast´pujàcego po miesiàcu, za który przys∏uguje. 
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3. Wynagrodzenie za efektywnoÊç kalkulowane i wyp∏acane jest w nast´pujàcy sposób:
1) Towarzystwo otrzymuje wynagrodzenie za efektywnoÊç pod warunkiem, ˝e na dzieƒ rozpocz´cia likwi-

dacji Funduszu WartoÊç Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny b´dzie wi´ksza ni˝ 175 (sto siedem-
dziesiàt pi´ç) z∏otych, 

2) Wynagrodzenie za efektywnoÊç naliczane b´dzie na dzieƒ rozpocz´cia likwidacji Funduszu, w wysokoÊci
25% kwoty stanowiàcej nadwy˝k´ wartoÊci Aktywów Netto Funduszu w dniu rozpocz´cia likwidacji Fun-
duszu, ponad 175% poczàtkowej wartoÊci Aktywów Netto Funduszu, przy za∏o˝eniu, ̋ e poczàtkowa war-
toÊç Aktywów Netto Funduszu równa jest iloczynowi liczby obj´tych Certyfikatów Inwestycyjnych i ich ce-
ny emisyjnej,

3) Wynagrodzenie za efektywnoÊç zostanie wyp∏acone w terminie dziesi´ciu dni od dnia rozpocz´cia likwidacji.
4) na poczet kosztów zwiàzanych z wyp∏atà wynagrodzenia od efektywnoÊci nie tworzy si´ rezerw. 

4. Za organizacj´ i obs∏ug´ umorzenia Certyfikatów Inwestycyjnych przy likwidacji Funduszu, Towarzystwo
otrzyma jednorazowe wynagrodzenie w wysokoÊç stanowiàcej 1,5 % wartoÊci Aktywów Netto Funduszu
na dzieƒ rozpocz´cia likwidacji. Wynagrodzenie zostanie wyp∏acone w terminie dziesi´ciu dni od dnia roz-
pocz´cia likwidacji.

I.1.6. Op∏ata za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych 

Towarzystwo pobierze op∏at´ ze wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych w wysokoÊci 2,5 z∏otych za ka˝dy wy-
dany Certyfikat Inwestycyjny. Osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne dokonuje wp∏aty w wysoko-
Êci odpowiadajàcej iloczynowi liczby Certyfikatów Inwestycyjnych na które dokona∏a zapisu, oraz ceny emi-
syjnej Certyfikatu Inwestycyjnego, powi´kszonej o op∏at´ za wydanie ka˝dego Certyfikatu Inwestycyjnego. 

I.2. Czynniki powodujàce wysokie ryzyko dla nabywcy Certyfikatów Inwesty-
cyjnych, a w szczególnoÊci czynniki zwiàzane bezpoÊrednio z dzia∏alno-
Êcià Emitenta oraz czynniki zwiàzane z otoczeniem, w jakim prowadzi on
dzia∏alnoÊç 
Przed zakupem Certyfikatu Inwestycyjnego inwestorzy powinni zapoznaç si´ ze wszystkimi czynnikami ryzyka
zwiàzanymi bezpoÊrednio z dzia∏alnoÊcià Emitenta oraz czynnikami ryzyka wynikajàcymi ze specyfiki papieru
wartoÊciowego jakim jest Certyfikat Inwestycyjny, a tak˝e z otoczenia w jakim Fundusz prowadzi dzia∏alnoÊç. 

I.2.1. Czynniki ryzyka zwiàzane z dzia∏alnoÊcià Emitenta

I.2.1.1. Ryzyka strategii inwestycyjnej

Ryzyka rynkowe

Zarówno w przypadku stosowania strategii arbitra˝owych, jak i w okresach gdy Aktywa Funduszu b´dà loko-
wane w krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe oraz lokaty bankowe, zmiany wartoÊci Aktywów b´dà
nara˝one na ryzyko zmian stóp procentowych. Zmniejszenie poziomu rynkowych stóp procentowych mo˝e
spowodowaç zmniejszenie rentownoÊci lokat Funduszu.
W przypadku stosowania strategii arbitra˝owych na rynkach zagranicznych, Aktywa Funduszu b´dà nara˝o-
ne na ryzyko kursowe. Ryzyko to przejawia si´ potencjalnà mo˝liwoÊcià utraty wartoÊci, wyra˝onej w walucie
krajowej zagranicznych lokat funduszu w wyniku aprecjacji waluty krajowej wzgl´dem waluty obcej, w której
wyceniono lokaty. 

Ryzyko modelu 

Strategia inwestycyjna Funduszu opiera si´ na wykorzystywaniu transakcji typu arbitra˝owego. Transakcje ty-
pu arbitra˝owego dokonywane sà, gdy zgodnie z przyj´tym modelem, zaj´cie odpowiednich pozycji na rynku
powoduje uzyskanie, bez podejmowania ryzyka rynkowego, stopy zwrotu wi´kszej od rentownoÊci lokat ban-
kowych. Przez model rozumiany jest za∏o˝ony teoretycznie schemat zachowania si´ instrumentów finanso-
wych b´dàcych przedmiotem lokat Funduszu. Istnieje ryzyko, ˝e stosowane modele – w tym przyj´te za∏o˝e-
nia i parametry – nie b´dà funkcjonowa∏y zgodnie z przewidywaniami. Ewentualne straty z dokonanych inwe-
stycji wynikajàce z wykorzystywania b∏´dnego modelu ograniczane sà poprzez ustanowienie systemu limitów
inwestycyjnych opisanych w Rozdziale V „Dane o dzia∏alnoÊci Emitenta”, w punktach V.7., V.9. i V.11.

Ryzyko p∏ynnoÊci lokat Funduszu

Istnieje ryzyko, ˝e zbyt niski obrót instrumentem finansowym na rynku regulowanym mo˝e uniemo˝liwiç jego
nabycie lub zbycie w wielkoÊci wynikajàcej z realizacji strategii arbitra˝owej. W celu redukcji ryzyka p∏ynnoÊci
lokat, Fundusz ustanawia limity zaanga˝owania w dany instrument finansowy w relacji do wartoÊci obrotu,
zgodnie z opisem zawartym w Rozdziale V „Dane o dzia∏alnoÊci Emitenta”, w punkcie V.7. 
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Ryzyko braku mo˝liwoÊci arbitra˝owych

Polityka inwestycyjna Funduszu przewiduje stosowanie transakcji typu arbitra˝owego. Istnieje ryzyko, ˝e Za-
rzàdzajàcy Funduszem nie b´dà w stanie stosowaç tej strategii z powodu zanikni´cia nieefektywnoÊci rynku
lub niemo˝noÊci ich rozpoznania. W tym przypadku Aktywa Funduszu b´dà lokowane wy∏àcznie w krótkoter-
minowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych, co oznaczaç b´dzie ni˝szà,
ni˝ w przypadku stosowania strategii arbitra˝owych, rentownoÊç lokat Funduszu.

Ryzyko niewyp∏acalnoÊci podmiotów z którymi Fundusz b´dzie zawiera∏ transakcje

Nie wykorzystywane do realizacji strategii arbitra˝owych Aktywa Funduszu, lokowane b´dà w krótkotermino-
we d∏u˝ne papiery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych. Istnieje ryzyko niewyp∏acalnoÊci
Emitenta tych papierów wartoÊciowych lub banku, w którym b´dà dokonywane lokaty. Przy dokonywaniu te-
go typu lokat Fundusz w pierwszej kolejnoÊci b´dzie kierowa∏ si´ ocenà wyp∏acalnoÊci strony zaciàgajàcej zo-
bowiàzanie. Ograniczenie ryzyka b´dzie w tym przypadku polega∏o na ustanowieniu i przestrzeganiu odpo-
wiednich limitów przewidzianych dla tego typu lokat, a opisanych w Rozdziale V „Dane o dzia∏alnoÊci Emiten-
ta” w punktach V.9. i V.11. Fundusz zawiera transakcje terminowe wy∏àcznie na rynkach regulowanych, na któ-
rych funkcjonuje system codziennego rozliczania depozytów zabezpieczajàcych. Ograniczenie to minimalizu-
je ryzyko niewyp∏acalnoÊci drugiej strony transakcji terminowej.
Przedmiotem lokat Fundusz mogà byç prawa pochodne od praw majàtkowych nie b´dàce przedmiotem ob-
rotu na rynku regulowanym. W tym przypadku drugà strona transakcji mo˝e byç wy∏àcznie bank inwestycyj-
ny, o wiarygodnoÊci kredytowej nie ni˝szej ni˝ A+ w klasyfikacji Standard & Poor’s lub porównywalnej, przy-
znanej przez innà instytucj´ ratingowà o podobnej renomie.

Ryzyko braku wp∏ywu na zarzàdzanie Funduszem

Uczestnicy Funduszu nie majà wp∏ywu na zarzàdzanie Funduszem. Jednak˝e zgodnie z Ustawà o funduszach
inwestycyjnych, Fundusz jako Emitent papierów wartoÊciowych dopuszczonych do publicznego obrotu, zo-
bowiàzany jest do podawania w raportach bie˝àcych wszystkich informacji dotyczàcych wszelkich zdarzeƒ
majàcych wp∏yw na dzia∏alnoÊç Funduszu, mogàcych mieç wp∏yw na wartoÊç Certyfikatu Inwestycyjnego
i umo˝liwiajàcych ocen´ dzia∏alnoÊci Funduszu. Fundusz publikuje sprawozdania finansowe zgodnie z prze-
pisami prawa oraz poddaje je badaniu przez bieg∏ego rewidenta.

I.2.1.2. Ryzyko operacyjne

W trakcie realizacji strategii arbitra˝owych Fundusz b´dzie zaciàga∏ po˝yczki i kredyty oraz wykorzystywa∏ in-
strumenty pochodne w celu uzyskania efektu dêwigni finansowej. Efekt dêwigni finansowej powoduje, ˝e lo-
katy Funduszu sà nara˝one na skutki ewentualnych odst´pstw od przyj´tej strategii inwestycyjnej, spowodo-
wanych przez przyczyny techniczne lub inne, w stopniu wy˝szym ni˝ w przypadku strategii nie wykorzystujà-
cych efektu dêwigni finansowej. W szczególnoÊci istnieje ryzyko, ˝e Fundusz b´dzie zmuszony przerwaç re-
alizacj´ strategii arbitra˝owej, ponoszàc przy tym strat´, w wyniku braku odpowiednich Êrodków koniecznych
do utrzymania na wymaganym poziomie depozytów zabezpieczajàcych. W celu ograniczenia ryzyka operacyj-
nego, Fundusz ustala system limitów na wielkoÊç po˝yczek i kredytów oraz krótkiej sprzeda˝y opisany w Roz-
dziale V „Dane o dzia∏alnoÊci Emitenta” w punktach V.9. i V.11. Fundusz monitoruje przestrzeganie limitów in-
westycyjnych w ka˝dym Dniu Sesyjnym. 

I.2.2. Ryzyko wynikajàce ze specyfiki papieru wartoÊciowego jakim jest Certyfikat Inwestycyjny

Ryzyko wyceny Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny

Aktywa Funduszu wyceniane b´dà, a zobowiàzania Funduszu ustalane b´dà na podstawie ich wartoÊci ryn-
kowej z zachowaniem zasady ostro˝nej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ˝e dokonana zgodnie z tymi za∏o˝e-
niami wycena Aktywów Netto Funduszu mo˝e, w pewnych okresach, odbiegaç od ich rzeczywistej wartoÊci.

Ryzyko p∏ynnoÊci Certyfikatów Inwestycyjnych

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyjne nie podlegajà wykupieniu lub umorzeniu. Certyfikaty In-
westycyjne zostajà umorzone jedynie w zwiàzku z likwidacjà Funduszu. Zbycie Certyfikatów Inwestycyjnych
w trakcie trwania Funduszu b´dzie mo˝liwe wy∏àcznie na regulowanym rynku wtórnym, z zastrze˝eniem wy-
jàtków przewidzianych w art. 89 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoÊciowymi. W celu umo˝liwie-
nia zbycia Certyfikatów Inwestycyjnych, w trakcie trwania Funduszu, Fundusz planuje wprowadzenie ich do
obrotu na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A.
Istnieje jednak ryzyko, ˝e zbyt niski poziom obrotów Certyfikatami Inwestycyjnymi mo˝e uniemo˝liwiç ich zby-
cie na rynku wtórnym lub, ˝e ceny po jakich zawierane b´dà transakcje Certyfikatami Inwestycyjnymi na ryn-
ku wtórnym b´dà znaczàco ni˝sze od wartoÊci Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny. 

Ryzyko niedopuszczenia Certyfikatów Inwestycyjnych do obrotu na Gie∏dzie Papierów
WartoÊciowych w Warszawie S.A. 

Fundusz do∏o˝y nale˝ytej starannoÊci w post´powaniu majàcym na celu wprowadzenie Certyfikatów Inwesty-
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cyjnych do obrotu na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A. Jednak˝e istnieje ryzyko, ˝e 
Certyfikaty Inwestycyjne nie zostanà dopuszczone do obrotu na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warsza-
wie S.A. lub ich dopuszczenie zostanie opóênione, w przypadku gdy po zamkni´ciu emisji Certyfikatów Inwe-
stycyjnych Rada Gie∏dy Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A. nie wyda zgody na dopuszczenie Certy-
fikatów Inwestycyjnych do obrotu na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A.

Ryzyko nieprzydzielenia lub bezskutecznoÊci przydzielenia Certyfikatów Inwestycyjnych

Szczegó∏owe zasady przydzielania Certyfikatów Inwestycyjnych okreÊlono w Rozdziale III. W Rozdziale III wymie-
nione sà przyczyny z powodu których osobom, które dokona∏y zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokona∏y
wp∏aty nie zostanà przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne w liczbie wynikajàcej z zapisu oraz przypadki, w których
dokonany przydzia∏ Certyfikatów Inwestycyjnych mo˝e staç si´ bezskuteczny. Oznacza to, ˝e osoby te nie b´dà
mog∏y dysponowaç wp∏aconymi Êrodkami pieni´˝nymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wp∏at. 

I.2.3. Ryzyka ekonomiczno-prawne
Ryzyko ekonomiczne poszczególnych lokat

Przez ryzyko ekonomiczne rozumiemy ryzyko zmian podstawowych parametrów ekonomicznych, które to
zmiany majà wp∏yw na wysokoÊç osiàganych przychodów z lokat Funduszu. Podstawà polityki inwestycyjnej
Funduszu jest stosowanie strategii arbitra˝owej. Z definicji strategii arbitra˝owej wynika, ˝e jej wynik jest zde-
terminowany w chwili jej rozpocz´cia i nie zale˝y od zachowania si´ poszczególnych lokat b´dàcych elemen-
tami strategii arbitra˝owej. Wynika stàd, ˝e polityka inwestycyjna Funduszu nie przewiduje wra˝liwoÊci osià-
ganych przez Fundusz przychodów na ryzyko ekonomiczne poszczególnych lokat.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwiàzane z formà prawnà Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczo-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na które Fundusz nie
ma wp∏ywu, a które mogà mieç wp∏yw na wyniki dzia∏alnoÊci Funduszu. W szczególnoÊci dotyczy to zmian
przepisów regulujàcych limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla specjalistycznych fun-
duszy inwestycyjnych zamkni´tych, które to zmiany mogà utrudniç realizacj´ za∏o˝onej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wp∏ywajàcego na koszty Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczo-prawnego w jakim funkcjonuje Fundusz wp∏ywajàcych na zwi´k-
szenie kosztów Funduszu pokrywanych z jego Aktywów. W szczególnoÊci istnieje ryzyko zmiany obowiàzujà-
cych przepisów prawa, które zwalniajà Fundusz z podatku dochodowego z tytu∏u osiàganych przez Funduszu
dochodów z lokat.

Ryzyko podatkowe

W Rozdziale III „Dane o Emisji” punkcie III.5. opisano zasady opodatkowania dochodów osiàganych przez
uczestników Funduszy z tytu∏u posiadania Certyfikatów Inwestycyjnych i obrotu nimi. Istnieje ryzyko zmiany
przepisów prawa podatkowego, w wyniku których mo˝e nastàpiç zmniejszenie rentownoÊci inwestycji w Cer-
tyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko niedojÊcia emisji do skutku

Istnieje ryzyko niedojÊcia emisji do skutku z powodu zaistnienia jednej z przyczyn opisanych w Rozdziale III „Dane
o Emisji”. W tym przypadku osoby, które dokona∏y zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokona∏y na nie wp∏aty
Êrodków pieni´˝nych nie b´dà mog∏y, do czasu otrzymania ich zwrotu, dysponowaç wp∏aconymi Êrodkami.

I.3. Dane finansowe dotyczàce Emitenta
Fundusz jest podmiotem nowotworzonym, zawiàzywanym w drodze niniejszej emisji Certyfikatów Inwestycyj-
nych. Dotychczas nie prowadzi∏ dzia∏alnoÊci gospodarczej i nie sporzàdza∏ sprawozdaƒ finansowych, w zwiàz-
ku z tym nie jest mo˝liwe przedstawienie porównywalnych danych finansowych dotyczàcych Funduszu za
okresy ostatnich trzech lat obrotowych.

I.4. Podstawowe czynniki majàce wp∏yw ma cen´ emisyjnà oferowanych 
Certyfikatów Inwestycyjnych oraz zasady jej ustalania
Cena emisyjna Certyfikatów Inwestycyjnych wynosi 100 z∏otych za jeden Certyfikat Inwestycyjny. Czynniki de-
cydujàce o cenie emisyjnej to:
1) ustalenie ceny na poziomie umo˝liwiajàcym nabycie Certyfikatów Inwestycyjnych przez mo˝liwie szerokie

grono indywidualnych inwestorów,
2) uwzgl´dnienie kosztów ewentualnej sprzeda˝y Certyfikatów Inwestycyjnych na rynku wtórnym, w szcze-

gólnoÊci prowizji maklerskiej, w stosunku do wartoÊci transakcji,
3) dà˝enie do zapewnienia mo˝liwie wysokiego poziomu p∏ynnoÊci w obrocie Certyfikatami Inwestycyjnymi

na rynku wtórnym, 
4) ustalenie wartoÊci Certyfikatu Inwestycyjnego na poziomie umo˝liwiajàcym proste obliczanie stopy zwrotu.
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Rozdzia∏ II 
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie

II.1. Emitent

II.1.1. Nazwa, siedziba i adres Emitenta

Nazwa: Pioneer Arbitra˝owy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Zamkni´ty 
Siedziba: Warszawa 
Adres: ul. Marynarska 19A, 02-674 Warszawa, Polska
Telefon: +4822 640 40 00
Telefaks: +4822 640 40 05 
Adres poczty elektronicznej: fund@pioneer.com.pl
Adres strony Internet: www.pioneer.com.pl 

II.1.2. Osoby fizyczne dzia∏ajàce w imieniu Emitenta

Zgodnie z art. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, fundusz inwestycyjny jest reprezentowany przez towa-
rzystwo funduszy inwestycyjnych, które tworzy i zarzàdza tym funduszem. Funduszu jest reprezentowany
przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibà w Warszawie, w imieniu którego
dzia∏a zarzàd, w sk∏ad którego wchodzà:

Zbigniew Jagie∏∏o – Prezes Zarzàdu Towarzystwa zamieszka∏y w Warszawie. 
Piotr ˚ochowski – Wiceprezes Zarzàdu Towarzystwa zamieszka∏y w Warszawie. 
Andrzej Szeworski – Wiceprezes Zarzàdu Towarzystwa zamieszka∏y w Warszawie.

II.1.3. Osoby odpowiedzialne za prowadzenie rachunkowoÊci emitenta

Za prowadzenie rachunkowoÊci emitenta odpowiedzialny jest Zbigniew Czumaj – Dyrektor Departamentu
Ksi´gowoÊci Funduszy w Towarzystwie zamieszka∏y w Warszawie 

II.1.4. OÊwiadczenie o odpowiedzialnoÊci osób wymienionych w pkt II.1.2. i II.1.3. 

OÊwiadczamy, ˝e informacje zawarte w Prospekcie sà prawdziwe i rzetelne i nie pomijajà ˝adnych faktów ani
okolicznoÊci, których ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa, a tak˝e ˝e wedle najlepszej
naszej wiedzy nie istniejà, poza ujawnionymi w Prospekcie, istotne zobowiàzania Emitenta ani okolicznoÊci,
które mog∏yby wywrzeç znaczàcy wp∏yw na sytuacj´ prawnà, majàtkowà i finansowà Emitenta oraz osiàgane
przez niego wyniki finansowe.

Zbigniew Jagie∏∏o
Prezes Zarzàdu

Piotr ˚ochowski
Wiceprezes Zarzàdu

Andrzej Szeworski
Wiceprezes Zarzàdu

Zbigniew Czumaj
Dyrektor Departamentu 
Ksi´gowoÊci Funduszy
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II.2. Podmioty sporzàdzajàce Prospekt

II.2.1. Towarzystwo 

II.2.1.1. Firma, siedziba i adres sporzàdzajàcego Prospekt

Firma : Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Marynarska 19A, 02-674 Warszawa, Polska
Telefon: +4822 640 40 00
Telefaks: +4822 640 40 05
Adres poczty elektronicznej: fund@pioneer.com.pl 
Adres strony Internet: www.pioneer.com.pl 

II.2.1.2. Osoby fizyczne dzia∏ajàce w imieniu sporzàdzajàcego Prospekt

W imieniu sporzàdzajàcego Prospekt dzia∏ajà:
Zbigniew Jagie∏∏o – Prezes Zarzàdu Towarzystwa zamieszka∏y w Warszawie
Piotr ˚ochowski – Wiceprezes Zarzàdu Towarzystwa zamieszka∏y w Warszawie 
Andrzej Szeworski – Wiceprezes Zarzàdu Towarzystwa zamieszka∏y w Warszawie.

II.2.1.3. Powiàzania sporzàdzajàcego Prospekt oraz osób fizycznych dzia∏ajàcych w jego 
imieniu z Emitentem

Zgodnie z art. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i statutem Towarzystwa, Towarzystwo, które jest spo-
rzàdzajàcym Prospekt, tworzy Fundusz oraz, jako jego organ, zarzàdza nim i reprezentuje go w stosunkach
z osobami trzecimi. Towarzystwo jest spó∏kà akcyjnà i jego organem jest zarzàd. Zarzàd Towarzystwa jako or-
gan podmiotu tworzàcego Fundusz podejmuje wszelkie czynnoÊci prawne i faktyczne zmierzajàce do utwo-
rzenia Funduszu.
Na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu, pomi´dzy Towarzystwem oraz pomi´dzy osobami dzia∏ajàcymi w imieniu
Towarzystwa a Emitentem nie ma innych powiàzaƒ ni˝ wymienione powy˝ej. 

II.2.1.4. OÊwiadczenie o odpowiedzialnoÊci osób wymienionych w pkt II.2.1.2. 

OÊwiadczamy, ˝e informacje zawarte w Prospekcie sà prawdziwe i rzetelne i nie pomijajà ˝adnych faktów ani
okolicznoÊci, których ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa, a tak˝e ˝e wedle najlepszej
naszej wiedzy nie istniejà, poza ujawnionymi w Prospekcie, istotne zobowiàzania Emitenta ani okolicznoÊci,
które mog∏yby wywrzeç znaczàcy wp∏yw na sytuacj´ prawnà, majàtkowà i finansowà Emitenta oraz osiàgane
przez niego wyniki finansowe.

Zbigniew Jagie∏∏o
Prezes Zarzàdu

Piotr ˚ochowski
Wiceprezes Zarzàdu

Andrzej Szeworski
Wiceprezes Zarzàdu
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II.2.2. Oferujàcy

II.2.2.1. Firma, siedziba i adres sporzàdzajàcego Prospekt

Firma: Centralny Dom Maklerski Pekao Spó∏ka Akcyjna
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Wo∏oska 18, 02-675 Warszawa 
Telefon: +4822 640 28 40
Telefaks: +4822 640 27 77
Adres poczty elektronicznej: webmaster@cdmpekao.com.pl 
Adres strony Internet: www.cdmpekao.com.pl 

II.2.2.2. Osoby fizyczne dzia∏ajàce w imieniu sporzàdzajàcego Prospekt

W imieniu Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. dzia∏ajà:
Katarzyna Iwaniuk-Michalczuk – Zast´pca Dyrektora Departamentu Emisji i Gwarancji, zamieszka∏a

w Warszawie
Agnieszka Bujalska – Zast´pca Dyrektora Departamentu Emisji i Gwarancji, zamieszka∏a

w Warszawie

Osoby dzia∏ajàce w imieniu Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. odpowiadajà za informacje podane
w Rozdziale III pkt III.8 Prospektu.

II.2.2.3. Powiàzania sporzàdzajàcego Prospekt oraz osób fizycznych dzia∏ajàcych w jego 
imieniu z Emitentem

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. zawar∏ z Towarzystwem „Umow´ o Êwiadczenie us∏ug w zakresie ofero-
wania Certyfikatów Inwestycyjnych Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Za-
mkni´tego w dniu 25 wrzeÊnia 2001 roku. 
Pomi´dzy Centralnym Domem Maklerskim Pekao S.A. jak równie˝ pomi´dzy osobami dzia∏ajàcymi w imieniu
Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. a Emitentem lub Towarzystwem nie istniejà ˝adne inne powiàza-
nia, o których mowa w § 2 ust. 1 pkt 28) rozporzàdzenia Rady Ministrów z dnia 22 grudnia 1998 roku w spra-
wie szczegó∏owych warunków, jakim powinien odpowiadaç prospekt emisyjny, skrót prospektu emisyjnego
oraz memorandum informacyjne i skrót memorandum informacyjnego (Dz.U. nr 163, poz. 1162 z póên. zm.)
z wyjàtkiem wskazanego wy˝ej.

II.2.2.4. OÊwiadczenie o odpowiedzialnoÊci osób wymienionych w pkt II.2.2.2. 

OÊwiadczamy, ˝e informacje zawarte w Rozdziale III pkt III.8. Prospektu sà prawdziwe i rzetelne i nie pomija-
jà ˝adnych faktów ani okolicznoÊci, których ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa, a tak-
˝e ˝e wedle naszej najlepszej wiedzy nie istniejà, poza ujawnionymi w Prospekcie, istotne zobowiàzania Emi-
tenta ani okolicznoÊci, które mog∏yby wywrzeç znaczàcy wp∏yw na sytuacj´ prawnà, majàtkowà i finansowà
Emitenta oraz osiàgane przez niego wyniki finansowe.

Katarzyna Iwaniuk-Michalczuk
Zast´pca Dyrektora Departamentu

Emisji i Gwarancji

Agnieszka Bujalska
Zast´pca Dyrektora Departamentu

Emisji i Gwarancji
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II.3. Oferujàcy Certyfikaty Inwestycyjne

II.3.1. Nazwa, siedziba i adres Oferujàcego

Firma: Centralny Dom Maklerski Pekao Spó∏ka Akcyjna
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Wo∏oska 18, 02-675 Warszawa 
Telefon: +4822 640 28 40
Telefaks: +4822 640 27 77
Adres poczty elektronicznej: webmaster@cdmpekao.com.pl
Adres strony Internet: www.cdmpekao.com.pl

II.3.2. Osoby fizyczne dzia∏ajàce w imieniu Oferujàcego 

W imieniu Oferujàcego dzia∏ajà:
Katarzyna Iwaniuk-Michalczuk – Zast´pca Dyrektora Departamentu Emisji i Gwarancji, zamieszka∏a

w Warszawie
Agnieszka Bujalska – Zast´pca Dyrektora Departamentu Emisji i Gwarancji, zamieszka∏a

w Warszawie

II.3.3. OÊwiadczenie o odpowiedzialnoÊci osób wymienionych w pkt. II.3.2.

OÊwiadczamy, ˝e Oferujàcy Certyfikaty Inwestycyjne w publicznym obrocie, Centralny Dom Maklerski Pekao S.A., do∏o-
˝y∏ nale˝ytej zawodowej starannoÊci przy przygotowaniu i przeprowadzeniu wprowadzenia Certyfikatów Inwestycyjnych
do publicznego obrotu.

Katarzyna Iwaniuk-Michalczuk
Zast´pca Dyrektora Departamentu

Emisji i Gwarancji

Agnieszka Bujalska
Zast´pca Dyrektora Departamentu

Emisji i Gwarancji
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Rozdzia∏ III 
Dane o emisji

III.1. Rodzaj, liczba oraz ∏àczna wartoÊç emitowanych Certyfikatów Inwestycyj-
nych i szacunkowe ∏àczne koszty emisji

Na podstawie niniejszego Prospektu jest oferowanych 600.000 (szeÊçset tysi´cy) i wprowadzanych do pu-
blicznego obrotu nie mniej ni˝ 200.000 (dwieÊcie tysi´cy) i nie wi´cej ni˝ 600.000 (szeÊçset tysi´cy) Certyfika-
tów Inwestycyjnych serii A o cenie emisyjnej 100 (sto) z∏otych ka˝dy, b´dàcych papierami wartoÊciowymi na
okaziciela i stanowiàcych wszystkie Certyfikaty Inwestycyjne wyemitowane przez Emitenta. ¸àczna wartoÊç
emitowanych Certyfikatów Inwestycyjnych wynosi nie mniej ni˝ 20.000.000 (dwadzieÊcia milionów) i nie wi´-
cej ni˝ 60.000.000 (szeÊçdziesiàt milionów) z∏otych.
Do dojÊcia emisji do skutku konieczne jest zebranie wp∏at na co najmniej minimalnà oferowanà liczb´ Certy-
fikatów Inwestycyjnych, tj. na co najmniej 200.000 (dwieÊcie tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych.
Zaprezentowane poni˝ej tabele zawierajà informacje o liczbie oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych, cenie emi-
syjnej, szacunkowych kosztach emisji oraz wp∏ywach Emitenta w zale˝noÊci od zrealizowanej wielkoÊci emisji. 

Minimalny poziom emisji

*) Prowizje i koszty emisji pokrywane sà przez Towarzystwo z op∏aty za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych. Koszty i prowizje emisji nie po-
mniejszajà wp∏ywów Funduszu wynikajàcych z iloczynu ceny emisyjnej Certyfikatu Inwestycyjnego i liczby obj´tych Certyfikatów Inwestycyj-
nych. Towarzystwo pobiera op∏at´ za wydanie ka˝dego Certyfikatu Inwestycyjnego w wysokoÊci 2,50 z∏otych (dwa z∏ote pi´çdziesiàt groszy). 

Oferowane Certyfikaty Inwestycyjne nie sà uprzywilejowane co do g∏osu. Statut Funduszu nie przewiduje ˝ad-
nych ograniczeƒ w przenoszeniu praw z Certyfikatów Inwestycyjnych. 
Statut Funduszu nie przewiduje w zwiàzku z posiadaniem Certyfikatów Inwestycyjnych obowiàzku dokonywa-
nia zabezpieczeƒ ani Êwiadczeƒ dodatkowych. 

III.2. Koszty emisji

Wszystkie koszty zwiàzane z emisjà Certyfikatów Inwestycyjnych zostanà pokryte przez Towarzystwo z op∏a-
ty pobranej za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych. Fundusz nie ponosi kosztów emisji Certyfikatów Inwe-
stycyjnych. Koszty zwiàzane z emisjà Certyfikatów Inwestycyjnych obejmujà w szczególnoÊci:
n op∏aty zwiàzane z utworzeniem Funduszu;
n wynagrodzenie Oferujàcego za Êwiadczenie us∏ug w zakresie oferowania Certyfikatów Inwestycyjnych;
n koszty og∏oszeƒ, które wynikajà z obowiàzków informacyjnych;
n op∏aty na rzecz Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d zwiàzane z utworzeniem Funduszu i wprowadze-

niem Certyfikatów Inwestycyjnych do publicznego obrotu papierami wartoÊciowymi;
n op∏aty na rzecz spó∏ki prowadzàcej rynek regulowany zwiàzane z wprowadzeniem Certyfikatów Inwestycyj-

nych do obrotu na tym rynku: 
– za rozpatrzenie wniosku,
– za dopuszczenie do obrotu,
– za wprowadzenie do obrotu,

Papiery 
wartoÊciowe     wg 
rodzajów

Liczba

1 2 3 4 5

Certyfikaty Inwestycyjne Emitenta

Na jednostk´ 1 100 0 100
200.000 20.000.000 0 20.000.000Razem

Cena emisyjna 
(w z∏)

Szacunkowe 
prowizje i koszty 
emisji*

Wp∏ywy Emitenta 
(w z∏)

Maksymalny poziom emisji

Papiery 
wartoÊciowe     wg 
rodzajów

Liczba

1 2 3 4 5

Certyfikaty Inwestycyjne Emitenta

Na jednostk´ 1 100 0 100
600.000 60.000.000 0 60.000.000Razem

Cena emisyjna 
(w z∏)

Szacunkowe 
prowizje i koszty 
emisji*

Wp∏ywy Emitenta 
(w z∏)
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n op∏aty na rzecz Krajowego Depozytu Papierów WartoÊciowych za przyj´cie do depozytu oraz za nadanie
kodu papierom wartoÊciowym;

n wpis do ewidencji papierów wartoÊciowych;
n op∏aty na rzecz Sponsora Emisji w Krajowym Depozycie Papierów WartoÊciowych S.A.;
n koszty druku i dystrybucji Prospektu;
n koszty zwiàzane z promocjà i reklamà.

III.3. Podstawa emisji Certyfikatów Inwestycyjnych i ich wprowadzenia do 
publicznego obrotu

III.3.1. Organ uprawniony do podj´cia decyzji o emisji Certyfikatów Inwestycyjnych i ich 
wprowadzeniu do publicznego obrotu oraz podstawa prawna decyzji

Organem uprawnionym do podj´cia decyzji o emisji Certyfikatów Inwestycyjnych i ich wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu jest Towarzystwo, które tworzy Fundusz oraz b´dzie nim zarzàdzaç i reprezentowaç go
w stosunkach z osobami trzecimi. 
Podstaw´ prawnà emisji oraz wprowadzenia Certyfikatów Inwestycyjnych do publicznego obrotu stanowi
Ustawa o funduszach inwestycyjnych. Zgodnie z art. 88 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, specjalistycz-
ny fundusz inwestycyjny zamkni´ty emituje certyfikaty inwestycyjne, zaÊ statut funduszu w myÊl przepisu art.
14 ust. 2 pkt. 8) Ustawy o funduszach inwestycyjnych okreÊla liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych, na które
przeprowadzane b´dà zapisy oraz zasady przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych.
Towarzystwo, za które dzia∏a zarzàd b´dàcy jego organem, nadajàc Statut Funduszu i wykonujàc czynnoÊci
prawne i faktyczne zmierzajàce do utworzenia Funduszu, podejmuje decyzj´ o emisji Certyfikatów Inwestycyj-
nych, na które dokonywane b´dà zapisy oraz decyzj´ o wprowadzeniu ich do publicznego obrotu.

III.3.2. Data i forma oÊwiadczenia o emisji

Towarzystwo, aktem notarialnym z dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku, zmienionym nast´pnie aktem notarialnym
z dnia 11 grudnia 2001 roku nada∏o Funduszowi Statut, który przewiduje przeprowadzenie emisji nie mniej ni˝
200.000 (dwustu tysi´cy) i nie wi´cej ni˝ 600.000 (szeÊciuset tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych Serii A o ce-
nie emisyjnej 100 (sto) z∏otych ka˝dy.
Nadanie Statutu Funduszu stanowi jednoczeÊnie oÊwiadczenie o emisji Certyfikatów Inwestycyjnych. Tekst
Statutu stanowi za∏àcznik nr 1) do Prospektu.
Fragment Statutu odnoszàcy si´ do emisji brzmi:
„Art. 25 Przedmiotem zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne b´dzie nie mniej ni˝ 200.000 (dwieÊcie tysi´cy) oraz
nie wi´cej ni˝ 600.000 (szeÊçset tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych serii A.”

III.3.3. Prawa i obowiàzki wynikajàce z Certyfikatów Inwestycyjnych.

Prawo do udzia∏u w Zgromadzeniu Inwestorów

Uczestnik Funduszu posiadajàcy przynajmniej jeden wyemitowany przez Fundusz Certyfikat Inwestycyjny
uprawniony jest do wzi´cia udzia∏u w Zgromadzeniu Inwestorów na zasadach okreÊlonych w pkt V.12.

Prawo do wyp∏at dokonywanych w post´powaniu likwidacyjnym

Uczestnicy Funduszu majà prawo do wyp∏aty Êrodków pieni´˝nych uzyskanych z umorzenia Certyfikatów In-
westycyjnych w post´powaniu likwidacyjnym Funduszu, w wysokoÊci i na zasadach okreÊlonych w Statucie.

Obrót Certyfikatami Inwestycyjnymi 

Certyfikaty Inwestycyjne sà papierami wartoÊciowymi na okaziciela (art. 102c Ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych) i mogà byç zbywane przez posiadaczy bez ˝adnych ograniczeƒ. Jednak˝e, z wyjàtkami przewidzia-
nymi w art. 89 Prawa o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi, wtórny obrót papierami wartoÊciowy-
mi mo˝e odbywaç si´ wy∏àcznie na rynku regulowanym za poÊrednictwem podmiotów prowadzàcych przed-
si´biorstwo maklerskie. 
Nabywcy Certyfikatów Inwestycyjnych nie sà zobowiàzani do jakichkolwiek dodatkowych Êwiadczeƒ na rzecz
Emitenta. Wszystkie Certyfikaty Inwestycyjne sà papierami wartoÊciowymi reprezentujàcymi jednakowe pra-
wa majàtkowe. 

III.4. Obowiàzki podatkowe
Poni˝ej przedstawione informacje dotyczàce opodatkowania majà jedynie charakter ogólny. W celu ustalenia
szczegó∏owych zasad opodatkowania podatkiem dochodowym – w odniesieniu do indywidualnej sytuacji da-
nego podatnika – celowe jest skontaktowanie si´ z doradcà podatkowym.

III.4.1. Fundusz 

Zgodnie z treÊcià art. 6 ust. 1 pkt 10 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób praw-
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nych (Dz.U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 z póên. zm.) fundusze inwestycyjne sà zwolnione od podatku dochodo-
wego od osób prawnych.

III.4.2. Zasady opodatkowania dochodów zwiàzanych z posiadaniem Certyfikatów Inwestycyj-
nych i ich obrotem

Osoby fizyczne

Zgodnie z art. 30 ust. 1 pkt 1c Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych od dochodów osób fizycz-
nych z tytu∏u udzia∏u w funduszach kapita∏owych pobierany jest podatek w formie rycza∏tu wynoszàcy 20%
wyp∏aconej kwoty dochodu. 
Zgodnie z art. 23 ust. 1 pkt 38 Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych wydatki na nabycie cer-
tyfikatów inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych stanowià koszt uzyskania przychodu przy ustalaniu docho-
du z odp∏atnego zbycia certyfikatów inwestycyjnych oraz z tytu∏u umorzenia certyfikatów inwestycyjnych
w przypadku likwidacji funduszu inwestycyjnego. 
Zgodnie z art. 52 pkt 1) lit b) Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych w okresie od dnia 1 stycz-
nia 2001 roku do dnia 31 grudnia 2003 roku zwolnione sà od podatku dochodowego dochody osób fizycz-
nych z odp∏atnego zbycia papierów wartoÊciowych, które sà dopuszczone do publicznego obrotu papierami
wartoÊciowymi, nabyte na podstawie publicznej oferty lub na gie∏dzie papierów wartoÊciowych.
Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 5a) Ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych, kwoty zwracane przez
Towarzystwo w zwiàzku z wygaÊni´ciem zezwolenia na utworzenie Funduszu – w wysokoÊci wp∏at wniesio-
nych do Funduszu – wolne sà od podatku dochodowego.

Osoby prawne 

Dochody osób prawnych oraz jednostek organizacyjnych nie posiadajàcych osobowoÊci prawnej, z wyjàtkiem
spó∏ek nie posiadajàcych osobowoÊci prawnej, zwiàzane z uczestnictwem w Funduszu podlegajà opodatkowa-
niu podatkiem dochodowym od osób prawnych na zasadach okreÊlonych w Ustawie o podatku dochodowym
od osób prawnych. Zgodnie z art. 19 Ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych od dnia 1 stycznia
2001 r. do 31 grudnia 2002 r. podatek wynosi 28% podstawy opodatkowania, od dnia 1 stycznia do 31 grudnia
2003 r. – 24% podstawy opodatkowania, a od dnia 1 stycznia 2004 r. – 22% podstawy opodatkowania.
W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu sà osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajàce
osobowoÊci prawnej, z wyjàtkiem spó∏ek nie posiadajàcych osobowoÊci prawnej, dochody tych podmiotów
z tytu∏u zbycia Certyfikatów Inwestycyjnych podlegajà obowiàzkowi podatkowemu i sà opodatkowane na za-
sadach okreÊlonych w Ustawie o podatku dochodowym od osób prawnych. Zgodnie z art. 19 Ustawy o po-
datku dochodowym od osób prawnych od dnia 1 stycznia 2001 r. do 31 grudnia 2002 r. podatek wynosi 28%
podstawy opodatkowania, od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2003 r. – 24% podstawy opodatkowania, a od
dnia 1 stycznia 2004 r. – 22% podstawy opodatkowania.

III.4.3. Podatek od czynnoÊci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 9 pkt 9) Ustawy z dnia 9 wrzeÊnia 2000 roku o podatku od czynnoÊci cywilnoprawnych (Dz.U.
Nr 86 poz. 959 z póên. zm.), zwolniona od podatku od czynnoÊci cywilnoprawnych jest sprzeda˝ Certyfikatów
Inwestycyjnych domom maklerskim i bankom prowadzàcym dzia∏alnoÊç maklerskà oraz sprzeda˝ Certyfika-
tów Inwestycyjnych dokonywana za poÊrednictwem domów maklerskich lub banków prowadzàcych dzia∏al-
noÊç maklerskà. W pozosta∏ych przypadkach, zgodnie z art. 7 ust. 1 pkt 1) powo∏anej wy˝ej ustawy o podat-
ku od czynnoÊci cywilnoprawnych, sprzeda˝ Certyfikatów Inwestycyjnych podlega opodatkowaniu podatkiem
od czynnoÊci cywilnoprawnych w wysokoÊci 1% wartoÊci rynkowej Certyfikatów Inwestycyjnych b´dàcych
przedmiotem transakcji – o ile nie zachodzi przypadek zwolnienia z obowiàzku podatkowego na podstawie in-
nych przepisów. Obowiàzek zap∏aty podatku cià˝y solidarnie na obu stronach transakcji. Je˝eli jedna ze stron
transakcji jest zwolniona od podatku, stawk´ podatku obni˝a si´ o 50%.

III.4.4. Opodatkowanie dochodów zwiàzanych z posiadaniem i obrotem Certyfikatami Inwestycyjnymi
przez osoby zagraniczne (nierezydentów)

Dochody osiàgane przez osoby zagraniczne (nierezydentów) z tytu∏u uczestnictwa w Funduszu oraz z tytu∏u
zbycia Certyfikatów Inwestycyjnych opodatkowane sà na zasadach przedstawionych w punktach III.4.1. –
III.4.3., z zastrze˝eniem, ˝e powy˝sze zasady mogà nie mieç zastosowania je˝eli uczestnikami Funduszu sà
osoby majàce miejsce zamieszkania lub siedzib´ w paƒstwie, z którym Polska zawar∏a umowy w sprawie za-
pobiegania podwójnego opodatkowania.

III.5. Wskazanie stron umów o subemisj´ us∏ugowà lub inwestycyjnà

Na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu Emitent nie zawar∏ umowy o subemisj´ us∏ugowà lub inwestycyjnà. Towarzy-
stwo ma zamiar zawrzeç umow´ lub umowy o subemisj´ inwestycyjnà, nie póêniej ni˝ przed dniem rozpocz´-
cia subskrypcji. O zawarciu powy˝szych umów Towarzystwo og∏osi w dzienniku „Parkiet”, niezw∏ocznie po ich
zawarciu.
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III.6. Wskazanie, czy Emitent zawar∏ umow´, o której mowa w art. 96 Prawa
o Publicznym Obrocie Papierami WartoÊciowymi

Emitent nie zawar∏ umowy, o której mowa w art. 96 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoÊciowymi.

III.7. Zasady dystrybucji oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych

III.7.1. Osoby, do których kierowana jest oferta

Uprawnionymi do dokonywania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne sà osoby fizyczne, osoby prawne oraz
jednostki organizacyjne nie posiadajàce osobowoÊci prawnej, zarówno rezydenci jak i nierezydenci w rozu-
mieniu ustawy z dnia 18 grudnia 1998 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr 160, poz. 1063 z póên. zm.).

III.7.2. Terminy otwarcia i zamkni´cia subskrypcji

1. Otwarcie subskrypcji i rozpocz´cie przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne nastàpi 29 stycznia
2002 roku.

2. Przyjmowanie zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, z zastrze˝eniem ust. 4, zostanie zakoƒczone z up∏ywem
wczeÊniejszego z terminów:
1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciu-

set tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych, 
2) dnia 12 marca 2002 roku.

3. Zamkni´cie subskrypcji nastàpi z up∏ywem wczeÊniejszego z terminów: 
1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciu-

set tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych,
2) dnia 26 marca 2002 roku.

4. W przypadku nie z∏o˝enia do dnia 12 marca 2002 roku wa˝nych zapisów na takà liczb´ Certyfikatów Inwe-
stycyjnych, która zapewni dojÊcie emisji do skutku, zostanà one zaoferowane subemitentowi inwestycyj-
nemu, o ile przed otwarciem subskrypcji Certyfikatów Inwestycyjnych zostanie zawarta umowa o subemi-
sj´ inwestycyjnà. Dokonanie zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne przez subemitenta inwestycyjnego powin-
no nastàpiç do dnia 26 marca 2002 roku.

5. O dniu zakoƒczenia zapisów i zamkni´ciu subskrypcji Emitent powiadomi w dzienniku „Parkiet”.
6. Towarzystwo mo˝e zmieniç terminy przeprowadzania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, pod warunkiem

opublikowania w dziennikach „Prawo i Gospodarka” oraz „Parkiet” informacji o zmianie, co najmniej z dwu-
dniowym wyprzedzeniem.

III.7.3. Zasady, miejsca i terminy sk∏adania zapisów oraz termin zwiàzania zapisem

III.7.3.1. Miejsce przyjmowania zapisów

Podmiotem oferujàcym Certyfikaty Inwestycyjne w publicznym obrocie jest Centralny Dom Maklerski Pekao
S.A. Zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne b´dà przyjmowane w Punktach Obs∏ugi Klientów. Pe∏na lista Punktów
Obs∏ugi Klientów prowadzàcych zapisy jest podana w za∏àczniku nr 2 do Prospektu. 

III.7.3.2. Zasady sk∏adania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne

Osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne winna z∏o˝yç w miejscu dokonywania zapisu wype∏niony
w trzech egzemplarzach formularz zapisu zawierajàcy w szczególnoÊci nast´pujàce informacje:
n imi´ i nazwisko osoby fizycznej lub firm´ albo nazw´ osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posia-

dajàcej osobowoÊci prawnej;
n adres zamieszkania osoby fizycznej lub siedzib´ osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajà-

cej osobowoÊci prawnej;
n adres do korespondencji;
n w przypadku rezydentów: numer PESEL, seri´ i numer dowodu osobistego lub paszportu w odniesieniu do

osób fizycznych albo numer REGON w odniesieniu do osób prawnych lub jednostek organizacyjnych nie
posiadajàcych osobowoÊci prawnej;

n w przypadku nierezydentów: numer paszportu w odniesieniu do osób fizycznych albo numer rejestru w∏a-
Êciwego dla kraju pochodzenia w odniesieniu do osób prawnych lub jednostek organizacyjnych nie posia-
dajàcych osobowoÊci prawnej;

n liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisem;
n cen´ emisyjnà jednego Certyfikatu Inwestycyjnego; 
n kwot´ wp∏aty na Certyfikaty Inwestycyjne;
n okreÊlenie sposobu p∏atnoÊci;
n okreÊlenie sposobu zwrotu wp∏aconej kwoty w przypadku niedojÊcia emisji do skutku lub zwrotu ewentual-

nych nadp∏at na Certyfikaty Inwestycyjne;
n nazw´ domu maklerskiego i numer rachunku papierów wartoÊciowych osoby zapisujàcej si´ na Certyfika-

ty Inwestycyjne, w przypadku sk∏adania „Dyspozycji deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych”.
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Powy˝szy formularz zapisu uzupe∏niony o oÊwiadczenie, w którym osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwe-
stycyjne stwierdza, ˝e: 
n zapozna∏a si´ z treÊcià Prospektu oraz zaakceptowa∏a treÊç Statutu,
n w przypadku z∏o˝enia „Dyspozycji deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych” potwierdza poprawnoÊç da-

nych w niej zawartych, zobowiàzuje si´ do poinformowania Punktu Obs∏ugi Klientów o wszelkich zmianach
dotyczàcych rachunku papierów wartoÊciowych oraz stwierdza nieodwo∏alnoÊç dyspozycji,

n wyra˝a zgod´ na przydzielenie jej mniejszej liczby Certyfikatów Inwestycyjnych ni˝ obj´ta zapisami lub nie-
przydzielenie ich wcale zgodnie z zasadami przydzia∏u okreÊlonymi w art. 33 i art. 34 Statutu oraz w Pro-
spekcie. 

zostaje w trzech egzemplarzach podpisany przez osob´ sk∏adajàcà zapis na Certyfikaty Inwestycyjne lub
przez jej pe∏nomocnika. Nast´pnie formularz zostaje podpisany przez pracownika Punktu Obs∏ugi Klientów
upowa˝nionego do przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne.
Ponadto osoba fizyczna zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne podpisuje oÊwiadczenie o dobrowolnym
przekazaniu swoich danych osobowych oraz poinformowaniu jej o tym, ˝e:
n administratorem danych w rozumieniu przepisów o ochronie danych osobowych jest Centralny Dom Ma-

klerski Pekao S.A. z siedzibà w Warszawie przy ul. Wo∏oskiej 18,
n posiada prawo wglàdu do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania.
Osoba ta wyra˝a równie˝ zgod´ na przetwarzanie jej danych osobowych w zakresie niezb´dnym do prowadze-
nia rejestru nabywców Certyfikatów Inwestycyjnych oraz realizacji Êwiadczeƒ z Certyfikatów Inwestycyjnych.
Osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne powinna okazaç w miejscu przyjmowania zapisów:
n dokument to˝samoÊci: dowód osobisty lub paszport – osoba fizyczna,
n aktualny wypis z w∏aÊciwego rejestru – osoba prawna,
n akt zawiàzania jednostki organizacyjnej nie posiadajàcej osobowoÊci prawnej lub inny dokument, z które-

go wynika umocowanie do sk∏adania oÊwiadczeƒ woli – jednostki organizacyjne nie posiadajàce osobowo-
Êci prawnej.

Zapis na Certyfikaty Inwestycyjne mo˝e opiewaç minimalnie na 50 (pi´çdziesiàt) Certyfikatów Inwestycyjnych,
a maksymalnie na 600.000 (szeÊçset tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych. W przypadku z∏o˝enia zapisu na
wi´kszà ni˝ maksymalna liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych, przyjmuje si´, ˝e zapis zosta∏ z∏o˝ony na maksy-
malnà oferowanà liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych.
Na dowód przyj´cia zapisu osoba sk∏adajàca zapis na Certyfikaty Inwestycyjne otrzyma jeden egzemplarz z∏o-
˝onego formularza zapisu.
Do formularza zapisu osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne zobowiàzana jest do∏àczyç dowód do-
konania wp∏aty na takà liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych, jaka wynika z formularza zapisów oraz op∏aty za
wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych.
Osoby sk∏adajàce zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajàcej osobowo-
Êci prawnej obowiàzane sà przedstawiç w miejscu przyjmowania zapisów w∏aÊciwe dokumenty zaÊwiad-
czajàce o ich uprawnieniach do reprezentowania tych podmiotów oraz winny okazaç dowód osobisty lub
paszport. W miejscu przyjmowania zapisów pozostaje orygina∏ lub kopia wyciàgu z w∏aÊciwego rejestru
lub innego dokumentu urz´dowego, zawierajàcego podstawowe dane o osobie zapisujàcej si´, z których
wynika jej status prawny oraz sposób reprezentacji, a tak˝e imiona i nazwiska osób uprawnionych do re-
prezentacji.
Zapis na Certyfikaty Inwestycyjne jest bezwarunkowy, nie mo˝e zawieraç jakichkolwiek zastrze˝eƒ i jest nie-
odwo∏alny w terminie zwiàzania zapisem.
Wszelkie konsekwencje wynikajàce z niew∏aÊciwego lub niepe∏nego wype∏nienia formularza zapisu na Certy-
fikaty Inwestycyjne, ponosi osoba zapisujàca si´. 
Dla wa˝noÊci zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne wymagane jest w terminie przyjmowania zapisów z∏o˝enie
w∏aÊciwie i w pe∏ni wype∏nionego formularza zapisu oraz dokonanie wp∏aty zgodnie z zasadami opisanymi
w pkt III.7.4.1. i III.7.4.2. 
Niezw∏ocznie po zarejestrowaniu Certyfikatów Inwestycyjnych w Krajowym Depozycie Papierów WartoÊcio-
wych S.A., lecz nie póêniej ni˝ w ciàgu 7 dni od dnia rejestracji, osoby, które nie z∏o˝y∏y „Dyspozycji depono-
wania Certyfikatów Inwestycyjnych”, o której mowa w pkt III.7.3.3., b´dà mog∏y otrzymaç w Punkcie Obs∏ugi
Klientów, w którym z∏o˝y∏y zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne, potwierdzenia nabycia Certyfikatów Inwesty-
cyjnych zawierajàce w szczególnoÊci oznaczenie kodu tych papierów wartoÊciowych.

III.7.3.3. Dyspozycja deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych

Osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne wraz z formularzem zapisu mo˝e z∏o˝yç nieodwo∏alnà
„Dyspozycj´ deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych”. Po rejestracji Certyfikatów Inwestycyjnych
w Krajowym Depozycie Papierów WartoÊciowych S.A., osoby, które z∏o˝à takà dyspozycj´, otrzymajà in-
formacj´ o zapisaniu przydzielonych im Certyfikatów Inwestycyjnych na ich rachunkach papierów warto-
Êciowych. Informacja ta zostanie przes∏ana przez dom maklerski prowadzàcy rachunek papierów warto-
Êciowych w terminie przewidzianym w regulaminie prowadzenia rachunków papierów wartoÊciowych
w tym domu maklerskim. Zapisanie Certyfikatów Inwestycyjnych na rachunku papierów wartoÊciowych
nast´puje bez koniecznoÊci odbierania potwierdzenia ich nabycia w Punkcie Obs∏ugi Klientów, w którym
z∏o˝ony by∏ zapis.
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Formularze „Dyspozycji deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych” dost´pne b´dà w ka˝dym Punkcie Obs∏u-
gi Klientów przyjmujàcym zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne. Osoba sk∏adajàc „Dyspozycj´ deponowania
Certyfikatów Inwestycyjnych” zobowiàzuje si´ do poinformowania Punktu Obs∏ugi Klientów o wszelkich zmia-
nach dotyczàcych jej rachunku papierów wartoÊciowych. 
Wszelkie konsekwencje wynikajàce z niew∏aÊciwego wype∏nienia „Dyspozycji deponowania Certyfikatów In-
westycyjnych” ponosi osoba sk∏adajàca takà dyspozycj´.

III.7.3.4. Dzia∏anie przez pe∏nomocnika

CzynnoÊci zwiàzane z dokonywaniem zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne mogà byç wykonywane osobiÊcie
przez osob´ nabywajàcà Certyfikaty Inwestycyjne lub przez pe∏nomocnika. Do czynnoÊci tych nale˝y w szcze-
gólnoÊci:
n z∏o˝enie zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne,
n wydanie dyspozycji okreÊlajàcej form´ zwrotu Êrodków pieni´˝nych lub odbioru Êrodków pieni´˝nych.
Ponadto osoba nabywajàca Certyfikaty Inwestycyjne mo˝e umocowaç pe∏nomocnika do:
n z∏o˝enia ,,Dyspozycji deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych”,
n odbioru potwierdzenia nabycia Certyfikatów Inwestycyjnych.
Pe∏nomocnikiem mo˝e byç wy∏àcznie osoba fizyczna posiadajàca pe∏nà zdolnoÊç do czynnoÊci prawnych lub
osoba prawna.
Liczba pe∏nomocnictw nie jest ograniczona.
Pe∏nomocnictwo winno byç udzielone w formie pisemnej, z podpisem poÊwiadczonym notarialnie bàdê z∏o˝o-
nym w obecnoÊci pracownika Punktu Obs∏ugi Klientów albo w inny sposób zgodny z procedurà dzia∏ania za
pomocà pe∏nomocnika, obowiàzujàcà u Oferujàcego. Pe∏nomocnictwo powinno zawieraç nast´pujàce dane
dotyczàce pe∏nomocnika i osoby nabywajàcej Certyfikaty Inwestycyjne:
n dla osób fizycznych: imi´, nazwisko, adres, numer dowodu osobistego i numer PESEL, bàdê numer paszportu, 
n dla rezydentów bedàcych osobami prawnymi: firm´, siedzib´ i adres, oznaczenie w∏asciwego rejestru i nu-

mer, pod którym osoba prawna jest zarejestrowana, imiona i nazwiska cz∏onków zarzadu, numer REGON,
n dla nierezydentów b´dàcych osobami prawnymi: nazw´, adres, numer lub oznaczenie w∏aÊciwego rejestru

lub jego odpowiednika dla zagranicznych osób prawnych
chyba, ˝e Oferujàcy, w oparciu o obowiàzujàcà u niego procedur´ dzia∏ania za pomocà pe∏nomocnika, zaak-
ceptuje pe∏nomocnictwo zawierajàce inne lub tylko niektóre z wyszczególnionych powy˝ej danych.
Oprócz pe∏nomocnictwa osoba wyst´pujàca w charakterze pe∏nomocnika zobowiàzana jest przedstawiç na-
st´pujàce dokumenty: 
n dowód osobisty lub paszport (osoba fizyczna),
n wyciàg z w∏aÊciwego dla siedziby pe∏nomocnika rejestru lub inny dokument urz´dowy zawierajàcy podsta-

wowe dane o pe∏nomocniku, z którego wynika jego status prawny, sposób reprezentacji, a tak˝e imiona
i nazwiska osób uprawnionych do reprezentacji (osoba prawna). W przypadku nierezydentów, je˝eli przepi-
sy prawa lub umowy mi´dzynarodowej, której stronà jest Rzeczpospolita Polska nie stanowià inaczej, ww.
wyciàg powinien byç uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzàd konsular-
ny i nast´pnie przet∏umaczony przez t∏umacza przysi´g∏ego na j´zyk polski,

n wyciàg z w∏aÊciwego dla siedziby osoby nabywajàcej Certyfikaty Inwestycyjne rejestru lub inny dokument
urz´dowy zawierajàcy podstawowe dane o niej, z którego wynika jej status prawny, sposób reprezentacji,
a tak˝e imiona i nazwiska osób uprawnionych do reprezentacji. W przypadku nierezydentów, je˝eli przepi-
sy prawa lub umowy mi´dzynarodowej, której stronà jest Rzeczpospolita Polska nie stanowià inaczej, ww.
wyciàg powinien byç uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzàd konsular-
ny, a nast´pnie przet∏umaczony przez t∏umacza przysi´g∏ego na j´zyk polski.

Powy˝sze zasady dotyczàce udzielania pe∏nomocnictwa nie dotyczà pe∏nomocnictw udzielonych osobom
prowadzàcym dzia∏alnoÊç polegajàcà na zarzàdzaniu cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie.
W tym przypadku nale˝y przedstawiç umow´ o zarzàdzanie cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na
zlecenie oraz pe∏nomocnictwo do zarzàdzania cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie.
Pe∏nomocnictwo udzielane poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej musi byç uwierzytelnione przez polskie
przedstawicielstwo dyplomatyczne lub polski urzàd konsularny, chyba ˝e przepisy prawa lub umowy mi´dzy-
narodowej, której stronà jest Rzeczpospolita Polska, stanowià inaczej.
Tekst pe∏nomocnictwa udzielonego w j´zyku innym ni˝ polski musi zostaç przet∏umaczony przez t∏umacza
przysi´g∏ego na j´zyk polski.
Wyciàg z rejestru lub inny dokument urz´dowy zawierajàcy podstawowe dane o pe∏nomocniku i osobie naby-
wajàcej Certyfikaty Inwestycyjne, z którego wynika ich status prawny, sposób reprezentacji, a tak˝e imiona
i nazwiska osób uprawnionych do reprezentacji i dokument pe∏nomocnictwa lub ich kopie pozostajà w domu
maklerskim przyjmujàcym zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne.

III.7.3.5. Termin sk∏adania zapisów

1. Otwarcie subskrypcji i rozpocz´cie przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne nastàpi 29 stycznia
2002 roku. 

2. Przyjmowanie zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, z zastrze˝eniem ust. 4, zostanie zakoƒczone z up∏y-
wem wczeÊniejszego z terminów:
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1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciu-
set tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych, 

2) dnia 12 marca 2002 roku.
3. Zamkni´cie subskrypcji nastàpi z up∏ywem wczeÊniejszego z terminów: 

1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciu-
set tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych,

2) dnia 26 marca 2002 roku.
4. W przypadku nie z∏o˝enia do dnia 12 marca 2002 roku wa˝nych zapisów na takà liczb´ Certyfikatów Inwe-

stycyjnych, która zapewni dojÊcie emisji do skutku, zostanà one zaoferowane subemitentowi inwestycyj-
nemu, o ile zostanie zawarta umowa o subemisj´ inwestycyjnà. Dokonanie zapisu na Certyfikaty Inwesty-
cyjne przez subemitenta inwestycyjnego powinno nastàpiç do dnia 26 marca 2002 roku.

5. O dniu zakoƒczenia zapisów i zamkni´ciu subskrypcji Emitent powiadomi w dzienniku „Parkiet”
6. Towarzystwo mo˝e zmieniç terminy przeprowadzania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, pod warunkiem

opublikowania w dziennikach „Prawo i Gospodarka” oraz „Parkiet” informacji o zmianie, co najmniej z dwu-
dniowym wyprzedzeniem.

III.7.3.6 Termin zwiàzania zapisem

Osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne jest zwiàzana zapisem od dnia z∏o˝enia wa˝nego zapisu do
dnia dokonania przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych przez Towarzystwo, z zastrze˝eniem, ˝e przestaje byç
zwiàzana zapisem w przypadku:
1) cofni´cia zezwolenia na utworzenie Funduszu przez Komisj´ przed datà rejestracji Funduszu,
2) wygaÊni´cia zezwolenia na utworzenie Funduszu je˝eli:

a) w okreÊlonym w Statucie terminie subskrypcji, Towarzystwo nie zebra∏o wp∏at na minimalnà liczb´ Cer-
tyfikatów Inwestycyjnych b´dàcych przedmiotem emisji,

b) przed up∏ywem 6 miesi´cy, liczàc od dnia dor´czenia zezwolenia na utworzenie Funduszu, Towarzystwo
nie z∏o˝y wniosku o wpisanie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.

III.7.4. Zasady, miejsca i terminy dokonywania wp∏at oraz skutki prawne niedokonania wp∏aty
w oznaczonym terminie lub wniesienia niepe∏nej wp∏aty 

III.7.4.1. P∏atnoÊç za Certyfikaty Inwestycyjne

Wp∏ata na Certyfikaty Inwestycyjne musi zostaç dokonana w walucie polskiej, nie póêniej ni˝ w chwili sk∏ada-
nia zapisu.
Wp∏aty za poÊrednictwem prowadzàcych zapisy Punktów Obs∏ugi Klientów b´dà dokonywane na wydzielony
rachunek bankowy Towarzystwa prowadzony przez Depozytariusza. Kwota dokonanej wp∏aty powinna byç
równa iloczynowi liczby Certyfikatów Inwestycyjnych, na które dokonano zapisu i ceny emisyjnej Certyfikatu
Inwestycyjnego oraz powi´kszona o op∏at´ za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych.

III.7.4.2. Forma dokonywania wp∏at

Wp∏aty na Certyfikaty Inwestycyjne wraz z op∏atà za ich wydanie mo˝na dokonywaç gotówkà w przyjmujà-
cym zapisy Punkcie Obs∏ugi Klientów lub przelewem na rachunek przyjmujàcego zapisy Punktu Obs∏ugi
Klientów, nie póêniej ni˝ w chwili dokonywania zapisu. Wp∏aty mogà byç dokonywane obu wymienionymi wy-
˝ej metodami p∏atnoÊci ∏àcznie. Za termin dokonania wp∏aty do Funduszu przyjmuje si´ dat´ wp∏ywu pe∏nej
kwoty Êrodków na rachunek przyjmujàcego zapisy Punktu Obs∏ugi Klientów, w którym osoba zapisujàca si´
na Certyfikaty Inwestycyjne dokonuje zapisu lub dat´ wp∏aty gotówki w kasie Punktu Obs∏ugi Klientów przyj-
mujàcego zapisy.
Przelew winien zawieraç adnotacj´: „Wp∏ata na Certyfikaty Inwestycyjne Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycz-
nego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego”.

III.7.4.3. Informacja na temat obowiàzków domu maklerskiego w zwiàzku z przyjmowaniem wp∏at

Zgodnie z Ustawà z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdzia∏aniu wprowadzaniu do obrotu finansowego war-
toÊci majàtkowych pochodzàcych z nielegalnych lub nieudokumentowanych êróde∏ (Dz.U. Nr 116, poz. 1216
z póên. zm.) dom maklerski przyjmujàcy dyspozycj´ (zlecenie) klienta do przeprowadzenia transakcji, której
równowartoÊç przekracza 10.000 EURO, zarówno je˝eli jest to transakcja prowadzona w ramach operacji po-
jedynczej, jak te˝ w ramach kilku operacji, je˝eli okolicznoÊci wskazujà, ˝e sà one ze sobà powiàzane, ma obo-
wiàzek zarejestrowaç takà czynnoÊç. Obowiàzek rejestracji dotyczy równie˝ transakcji, gdy jej okolicznoÊç
wskazuje, ˝e Êrodki mogà pochodziç z nielegalnych lub nieujawnionych êróde∏, bez wzgl´du na wartoÊç trans-
akcji i jej charakter. W celu wykonania powy˝szego obowiàzku rejestracji dom maklerski dokonuje identyfika-
cji swoich klientów w ka˝dym przypadku z∏o˝enia pisemnej lub ustnej dyspozycji (zlecenia). Identyfikacja,
o której mowa, obejmuje:
n w przypadku osób fizycznych i ich przedstawicieli – ustalenie i zapisanie cech dokumentu stwierdzajàcego

na podstawie odr´bnych przepisów to˝samoÊç lub paszportu, a tak˝e imienia, nazwiska, obywatelstwa
oraz adresu osoby dokonujàcej transakcji, a ponadto numer PESEL w przypadku ustalenia to˝samoÊci na
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podstawie dowodu osobistego lub kod kraju w przypadku paszportu. W przypadku osoby, w imieniu i na
rzecz której dokonywana jest transakcja – ustalenie i zapisanie imienia, nazwiska oraz adresu,

n w przypadku osób prawnych – zapisanie aktualnych danych z wyciàgu z rejestru sàdowego lub innego do-
kumentu, wskazujàcego form´ organizacyjnà osoby prawnej, siedzib´ i jej adres oraz aktualnego dokumen-
tu, potwierdzajàcego umocowanie osoby przeprowadzajàcej transakcj´ do reprezentowania tej osoby
prawnej, a tak˝e danych okreÊlonych w ust. 1, dotyczàcych osoby reprezentujàcej,

n w przypadku jednostek organizacyjnych, niemajàcych osobowoÊci prawnej – zapisanie danych z dokumen-
tu, wskazujàcego form´ organizacyjnà i adres jej siedziby, oraz dokumentu potwierdzajàcego umocowanie
osób przeprowadzajàcych transakcj´ do reprezentowania tej jednostki, a tak˝e danych okreÊlonych w pkt
1, dotyczàcych osoby reprezentujàcej.

Dom maklerski przekazuje Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej informacje o zarejestrowanych
zgodnie z powy˝ej okreÊlonymi zasadami transakcjach. Rejestr transakcji wraz z dokumentami dotyczàcymi
zarejestrowania transakcji, przechowywany jest przez okres 5 lat, liczàc od pierwszego dnia roku nast´pujà-
cego po roku, w którym dokonano ostatecznego zapisu zwiàzanego z tà transakcjà.
Zgodnie z procedurami Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. dotyczàcymi zasad post´powania
w przypadku zaistnienia uzasadnionego podejrzenia pochodzenia Êrodków pieni´˝nych klienta z przest´pstwa
lub majàcych zwiàzek z przest´pstwem:
n Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. rejestruje ka˝dà jednorazowà wp∏at´, ze szczególnym uwzgl´dnieniem

wp∏at gotówkowych lub poleceƒ przelewu powy˝ej 20.000 z∏,
n Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. osobno rejestruje równie˝ mniejsze wp∏aty, ze szczególnym uwzgl´d-

nieniem wp∏at gotówkowych lub poleceƒ przelewu, nast´pujàcych po sobie w ciàgu krótkiego okresu cza-
su, przekraczajàce w sumie kwot´ 20.000 z∏,

n Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. dodatkowo rejestruje ka˝dà wp∏at´ i polecenie przelewu, inne ni˝ te,
o których mowa powy˝ej, które sà dokonywane w okolicznoÊciach Êwiadczàcych, ˝e mogà one mieç na ce-
lu lokowanie Êrodków pieni´˝nych pochodzàcych z przest´pstwa lub majàcych zwiàzek z przest´pstwem.

n Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. przyjmujàc dyspozycj´ (zlecenie) klienta do przeprowadzenia transak-
cji zobowiàzany jest do jej zarejestrowania, gdy okolicznoÊci wskazujà, ˝e Êrodki mogà pochodziç z niele-
galnych lub nieujawnionych êróde∏, bez wzgl´du na wartoÊç transakcji i jej charakter.

W przypadku transakcji, co do której zachodzi uzasadnione podejrzenie, ˝e ma ona zwiàzek z pope∏nieniem
przest´pstwa, o którym mowa w art. 299 Kodeksu Karnego Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. o powy˝-
szym zdarzeniu powiadamia Generalnego Inspektora Informacji Finansowej.
Przez poj´cie transakcji rozumie si´: wp∏aty i wyp∏aty gotówkowe, przeniesienie w∏asnoÊci lub posiadania war-
toÊci majàtkowych, zamian´ wierzytelnoÊci na akcje lub udzia∏y, a tak˝e dokonywanie tych czynnoÊci we w∏a-
snym lub cudzym imieniu, na swój lub cudzy rachunek.

III.7.4.4. Skutki niedokonania wp∏aty w oznaczonym terminie 

Niedokonanie wp∏aty w oznaczonym terminie lub wniesienie wp∏aty niepe∏nej (tj. wp∏aty ni˝szej ni˝ wynika z ilo-
czynu liczby Certyfikatów Inwestycyjnych na które opiewa zapis i ich ceny emisyjnej powi´kszonej o op∏at´ za
wydanie ka˝dego Certyfikatu Inwestycyjnego) skutkuje niewa˝noÊcià zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne. 

III.7.5. Terminy i zasady przydzia∏u

1. Towarzystwo dokona przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych w oparciu o wa˝nie z∏o˝one zapisy.
2. Towarzystwo dokona przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych w terminie 14 dni od dnia zakoƒczenia przyj-

mowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne.
3. Podstaw´ dokonania przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych stanowi:

n prawid∏owo wype∏niony formularz zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne
n wp∏ata pe∏nej kwoty na liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisami najpóêniej w chwili doko-

nania zapisów.
4. O przydziale Certyfikatów Inwestycyjnych decyduje kolejnoÊç z∏o˝onych zapisów w ten sposób, i˝ osobom,

które z∏o˝y∏y zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne przed dniem, w którym liczba Certyfikatów Inwestycyjnych
obj´tych zapisami przekroczy∏a liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych b´dàcych przedmiotem emisji, zosta-
nà przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne w liczbie wynikajàcej z wa˝nie z∏o˝onego zapisu. Zapisy z∏o˝one
w dniu, w którym liczba Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisami przekroczy∏a liczb´ Certyfikatów
Inwestycyjnych b´dàcych przedmiotem emisji, zostanà proporcjonalnie zredukowane. U∏amkowe cz´Êci
Certyfikatów Inwestycyjnych, powsta∏e w wyniku redukcji, nie b´dà przydzielane. Nie obj´te Certyfikaty In-
westycyjne pozosta∏e po dokonaniu redukcji zostanà przydzielone kolejno osobom, których zapisy zosta∏y
obj´te redukcjà i które z∏o˝y∏y zapis na najwi´kszà liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych. Sk∏adajàcemu za-
pis na Certyfikaty Inwestycyjne w ˝adnym przypadku nie zostanie przydzielona wi´ksza liczba Certyfikatów
Inwestycyjnych ni˝ liczba na którà z∏o˝y∏ zapis. 

5. Mo˝na z∏o˝yç wi´cej ni˝ jeden zapis. W przypadku z∏o˝enia wi´kszej liczby zapisów przez jednà osob´, b´-
dà one traktowane jako oddzielne zapisy, do których b´dzie stosowany odpowiednio ust. 4. 

6. Nieprzydzielenie Certyfikatów Inwestycyjnych mo˝e byç spowodowane:
a) niewa˝noÊcià zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne w przypadku:

n niedokonania wp∏aty lub niedokonania pe∏nej wp∏aty najpóêniej w chwili sk∏adania zapisu,
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n niew∏aÊciwego lub niepe∏nego wype∏nienia formularza zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne,
b) decyzjà Funduszu o redukcji zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, zgodnie z zasadami opisanymi w ust. 4.

7. Przydzielenie Certyfikatów Inwestycyjnych staje si´ bezskuteczne w przypadku:
a) cofni´cia przez Komisj´ zezwolenia na utworzenie Funduszu, do dnia wpisania Funduszu do rejestru

funduszy inwestycyjnych, z powodu naruszenia przez Towarzystwo przepisów Ustawy o funduszach in-
westycyjnych, Statutu Funduszu lub warunków zezwolenia na utworzenie Funduszu przy przeprowadza-
niu zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne,

b) wygaÊni´cia zezwolenia na utworzenie Funduszu, z powodu:
n nie zebrania przez Towarzystwo w okreÊlonym w Statucie Funduszu terminie na dokonanie zapisów

na Certyfikaty Inwestycyjne wp∏at w minimalnej wysokoÊci, okreÊlonej w Statucie Funduszu,
n nie z∏o˝enia przez Towarzystwo w terminie 6 miesi´cy do dnia dor´czenia zezwolenia na utworzenie

Funduszu wniosku o wpisanie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych. 

III.7.6. Zasady oraz terminy rozliczenia wp∏at i zwrotu nadp∏aconych kwot

1. Zgodnie z art. 22 Ustawy o funduszach inwestycyjnych wp∏aty dokonane do Funduszu w ramach zapisów
sà gromadzone przez Towarzystwo na wydzielonym rachunku u Depozytariusza. Przed rejestracjà Fundu-
szu Towarzystwo nie mo˝e rozporzàdzaç wp∏atami do Funduszu ani kwotami z tytu∏u oprocentowania tych
wp∏at lub po˝ytkami, jakie wp∏aty te przynoszà.

2. Odsetki od wp∏at dokonanych do Funduszu, naliczone przez Depozytariusza przed przydzieleniem Certy-
fikatów Inwestycyjnych, powi´kszajà aktywa Funduszu.

3. W przypadku niewa˝noÊci zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne okreÊlonym w punkcie III.7.5. ust. 6 lit. a), To-
warzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaƒ, osobom, któ-
re dokona∏y wp∏at do Funduszu, niezw∏ocznie, jednak nie póêniej ni˝ w terminie 14 dni od dnia zakoƒcze-
nia przyjmowania zapisów. 

4. W przypadku bezskutecznoÊci przydzielenia Certyfikatów Inwestycyjnych z przyczyn okreÊlonych w punk-
cie III.7.5. ust 7 lit. a) i b), Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at wraz z odsetkami od wp∏at
naliczonymi przez Depozytariusza osobom, które dokona∏y wp∏at do Funduszu, niezw∏ocznie jednak nie
póêniej ni˝ w ciàgu 14 dni od daty wystàpienia któregokolwiek z tych zdarzeƒ.

5. W przypadku nieprzydzielenia Certyfikatów Inwestycyjnych z przyczyn, o których mowa w pkt III.7.5.
ust. 6 lit. b), osobom, którym zgodnie z zasadami przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych, okreÊlony-
mi w punkcie III.7.5. ust. 4, nie zostanà przydzielone certyfikaty Inwestycyjne w liczbie wynikajàcej ze
z∏o˝onego zapisu i dokonanej wp∏aty, Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at w cz´Êci,
za którà nie zostanà im przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne wraz z odsetkami naliczonymi przez De-
pozytariusza, niezw∏ocznie, jednak nie póêniej ni˝ w terminie 14 dni od dnia zakoƒczenia przyjmowa-
nia zapisów.

6. Zwrot wp∏at nastàpi przelewem, na rachunek wskazany przez osoby zapisujàce si´ na Certyfikaty In-
westycyjne lub gotówkà w miejscu dokonania zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne, zgodnie z dyspozy-
cjà osoby zapisujàcej si´ dokonanà w formularzu zapisu. 

7. Odsetki, o których mowa w ust. 4 i ust. 5. b´dà naliczone od dnia wp∏ywu Êrodków pieni´˝nych na wy-
dzielony rachunek Towarzystwa prowadzony przez Depozytariusza, wed∏ug stawek oprocentowania
obowiàzujàcych u Depozytariusza dla tego rachunku.

III.7.7. Tryb og∏oszenia o niedojÊciu emisji do skutku oraz sposób i termin zwrotu wp∏aconych kwot

1. W przypadku niedojÊcia emisji Certyfikatów Inwestycyjnych do skutku, informacja o tym zostanie przeka-
zana w ciàgu 24 godzin w formie raportu bie˝àcego do Komisji oraz Gie∏dy Papierów WartoÊciowych
w Warszawie S.A., a po up∏ywie 20 minut od przekazania raportu Komisji, informacja o niedojÊciu emisji do
skutku zostanie podana do publicznej wiadomoÊci, poprzez przekazanie jej do Polskiej Agencji Prasowej.
Ponadto, Towarzystwo udost´pni wiadomoÊç o niedojÊciu emisji do skutku w swojej siedzibie oraz poda
jà do publicznej wiadomoÊci w drodze jednorazowego og∏oszenia w dzienniku „Parkiet”, w terminie dwóch
tygodni od daty zajÊcia zdarzenia powodujàcego niedojÊcie emisji do skutku. 

2. Emisja Certyfikatów Inwestycyjnych nie dochodzi do skutku w przypadkach, o których mowa w punkcie
III.7.5. ust 7 lit. a) i b).

3. W przypadku niedojÊcia emisji Certyfikatów Inwestycyjnych do skutku, wp∏acone kwoty zostanà zwrócone
w sposób i w terminach okreÊlonych w punkcie III.7.6. ust. 5 – 7. 

III.7.8. Formy og∏oszenia o dojÊciu lub niedojÊciu emisji do skutku

WiadomoÊç o dojÊciu jak i niedojÊciu emisji do skutku Towarzystwo udost´pni w swojej siedzibie. WiadomoÊç
o dojÊciu jak i niedojÊciu emisji do skutku przekazana zostanie w ciàgu 24 godzin w formie raportu bie˝àce-
go do Komisji, a po up∏ywie 20 minut od przekazania raportu do Komisji, zostanie on podany do publicznej
wiadomoÊci poprzez przekazanie go do Polskiej Agencji Prasowej. Dodatkowo informacja o dojÊciu lub nie-
dojÊciu do skutku emisji Certyfikatów Inwestycyjnych zostanie jeden raz opublikowana w dzienniku „Parkiet”
w terminie dwóch tygodni od daty dojÊcia emisji do skutku lub w terminie dwóch tygodni od daty zajÊcia któ-
regokolwiek ze zdarzeƒ powodujàcych niedojÊcie emisji do skutku.
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III.7.9. Rynek regulowany, na który zostanà wprowadzone Certyfikaty Inwestycyjne, 
planowany termin rozpocz´cia obrotu oraz decyzji dopuszczenia Certyfikatów do 
obrotu na wskazanym rynku

W dniu 5 grudnia 2001 roku Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. wystàpi∏o z wnio-
skiem o dopuszczenie Certyfikatów Inwestycyjnych Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwe-
stycyjnego Zamkni´tego do obrotu na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A.
Fundusz planuje wprowadziç Certyfikaty Inwestycyjne do obrotu regulowanego nie póêniej ni˝ do dnia 1 sierp-
nia 2002 roku. 

III.7.10. Sposób oraz szczegó∏owe warunki umarzania Certyfikatów Inwestycyjnych.

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz nie podlegajà wykupowi. Umorzenie Certyfikatów Inwesty-
cyjnych mo˝e nastàpiç jedynie w przypadku rozwiàzania Funduszu w post´powaniu likwidacyjnym przed wy-
kreÊleniem Funduszu z rejestru funduszy inwestycyjnych.
Informacja o rozwiàzaniu Funduszu zostanie niezw∏ocznie opublikowana przez Towarzystwo lub Depozytariu-
sza w dzienniku „Parkiet”. Dodatkowo informacja o otwarciu post´powania likwidacyjnego przekazana zosta-
nie w ciàgu 24 godzin w formie raportu bie˝àcego do Komisji oraz Gie∏dy Papierów WartoÊciowych w War-
szawie S.A., a po up∏ywie 20 minut od przekazania raportu tym podmiotom zostanie on przes∏any do Polskiej
Agencji Prasowej.

Likwidacja Funduszu polega na zbyciu Aktywów Funduszu, Êciàgni´ciu nale˝noÊci Funduszu oraz zaspokoje-
niu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Certyfikatów Inwestycyjnych przez wyp∏at´ uzyskanych Êrodków pieni´˝-
nych Uczestnikom Funduszu proporcjonalnie do posiadanych przez nich Certyfikatów Inwestycyjnych.
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Rozdzia∏ IV
Dane o Emitencie

IV.1. Nazwa, forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta oraz 
numery telekomunikacyjne
Firma: Pioneer Arbitra˝owy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Zamkni´ty 
Forma prawna: Osoba prawna 
Kraj siedziby: Polska 
Siedziba: Warszawa 
Adres: ul. Marynarska 19a, Warszawa 02 – 674
Telefon: +4822 640 40 00
Telefaks: +4822 640 40 05
Adres poczty elektronicznej: fund@pioneer.com.pl

Fundusz nabywa osobowoÊç prawnà od daty wpisania do rejestru funduszy inwestycyjnych. 

Ze wzgl´du na fakt, ˝e na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu Fundusz nie zosta∏ zarejestrowany nie posiada on iden-
tyfikatora wed∏ug w∏aÊciwej klasyfikacji statystycznej oraz numeru wed∏ug w∏aÊciwej klasyfikacji podatkowej.

IV.2. Czas trwania Emitenta
Fundusz zosta∏ utworzony na czas okreÊlony od dnia jego zarejestrowania w rejestrze funduszy inwestycyj-
nych do dnia 22 stycznia 2005 r.

IV.3. Data i numer decyzji zezwalajàcej na utworzenie Funduszu 
Decyzjà Nr DFN1 - 4050/12/1SZP - 14/01-3088 z dnia 18 grudnia 2001 roku Komisja Papierów WartoÊciowych
i Gie∏d  udzieli∏a zezwolenia na utworzenie Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Zamkni´tego, co jest równoznaczne z dopuszczeniem do publicznego obrotu certyfikatów
inwestycyjnych obj´tych tym prospektem emisyjnym.
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d oceni∏a, ˝e w przedstawionych dokumentach zosta∏y zamieszczone
wszystkie informacje i dane wymagane przepisami prawa.
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d nie ponosi odpowiedzialnoÊci z tytu∏u ryzyka inwestycyjnego
zwiàzanego z nabywaniem certyfikatów inwestycyjnych oferowanych w niniejszym prospekcie emisyjnym.
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d zwraca uwag´ na czynniki ryzyka zwiàzane z charakterem Pioneer
Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego i przedmiotem inwestycji.
Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d podkresla, ˝e odpowiedzialnoÊç za wybór procedury subskrypcji
spoczywa na Pioneer Pekao Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A., zaÊ odpowiedzialnoÊç za jej
przeprowadzenie na biurze maklerskim, pe∏niàcym funkcje oferujàcego.

IV.4. Przepisy prawne, na podstawie których zosta∏ utworzony Emitent
Fundusz jest tworzony i dzia∏a∏ b´dzie na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

IV.5. Sàd, który wyda∏ postanowienie o wpisie do w∏aÊciwego rejestru. 
Data i numer decyzji w∏aÊciwego organu o udzieleniu zezwolenia na
utworzenie Funduszu
Sàdem, w∏aÊciwym do wydania postanowienia o wpisie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych jest
Sàd Okr´gowy w Warszawie VII Wydzia∏ Cywilny Rejestrowy. 

IV.6. OkreÊlenie rodzajów i wartoÊci kapita∏ów (funduszy) w∏asnych Emitenta
oraz zasady ich tworzenia
Do kapita∏ów w∏asnych Funduszu zalicza si´:
1) kapita∏ wp∏acony,
2) zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat,
3) zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,
4) wzrost (spadek) wartoÊci lokat ponad cen´ nabycia.

Kapita∏ wp∏acony do Funduszu jest zbierany w drodze zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez
Fundusz i tworzony jest z wp∏at dokonanych do Funduszu.
Pozosta∏e sk∏adniki kapita∏ów w∏asnych tworzone sà w wyniku dzia∏alnoÊci inwestycyjnej Funduszu, w sposób
nast´pujàcy:
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n zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat stanowi ró˝nic´ pomi´dzy
cenà sprzeda˝y netto danego sk∏adnika lokat a cenà jego nabycia,

n zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat obejmujà w szczególnoÊci dodatnie saldo ró˝nic
kursowych powsta∏e w zwiàzku z wycenà Êrodków pieni´˝nych, nale˝noÊci oraz zobowiàzaƒ w walutach
obcych, dywidendy i inne udzia∏y w zyskach, odsetki oraz odpis dyskonta,

n wzrost (spadek) wartoÊci lokat ponad cen´ nabycia stanowi ró˝nic´ mi´dzy wartoÊcià danego sk∏adnika lo-
kat w Dniu Wyceny, a cenà jego nabycia. 
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Rozdzia∏ V 
Dane o dzia∏alnoÊci Emitenta

V.1. Podstawowe zasady funkcjonowania, polityka inwestycyjna, cel oraz 
sposób dzia∏ania Funduszu

V.1.1. Podstawowe zasady funkcjonowania, sposób dzia∏ania oraz cel inwestycyjny Funduszu

Fundusz uzyskuje osobowoÊç prawnà z chwilà wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych.
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym zamkni´tym w rozumieniu Ustawy o funduszach in-
westycyjnych, dzia∏a na zasadach okreÊlonych w przepisach tej ustawy oraz zgodnie ze Statutem Funduszu.
Fundusz zosta∏ utworzony na czas okreÊlony od dnia jego zarejestrowania w rejestrze funduszy inwestycyj-
nych do dnia 22 stycznia 2005 r.
Fundusz dzia∏a w imieniu w∏asnym i na w∏asnà rzecz. Przedmiotem dzia∏alnoÊci Funduszu jest lokowanie ze-
branych publicznie Êrodków pieni´˝nych uczestników Funduszu w okreÊlone w Statucie papiery wartoÊciowe
i inne prawa majàtkowe zgodnie z okreÊlonym w Statucie celem inwestycyjnym.
Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiàganie przychodów z lokat Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osià-
gni´cia celu inwestycyjnego. Organami Funduszu sà Towarzystwo i Zgromadzenie Inwestorów. Towarzystwo,
jako organ Funduszu, zarzàdza nim i reprezentuje w stosunkach z osobami trzecimi.

V.1.2. Polityka inwestycyjna

Dla osiàgni´cia celu inwestycyjnego Fundusz b´dzie kierowa∏ si´ nast´pujàcymi zasadami polityki inwestycyjnej:
n podstawowym kryterium wyboru lokat jest wykorzystywanie mo˝liwoÊci arbitra˝u,
n nie wykorzystywane do realizacji strategii arbitra˝owej Aktywa Funduszu b´dà lokowane w krótkotermino-

we d∏u˝ne papiery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych.
Funduszu mo˝e lokowaç Aktywa Funduszu w:
1. papiery wartoÊciowe,
2. wierzytelnoÊci z wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych,
3. waluty,
4. prawa pochodne od praw majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat Funduszu,
5. transakcje terminowe,

pod warunkiem, ˝e sà zbywalne.

V.1.2.1. Strategia arbitra˝owa

a) Stosowanie strategii arbitra˝owej
Stosowanie strategii arbitra˝owej polega na wykorzystywaniu przez zarzàdzajàcego opisanych w podpunkcie
b) nieefektywnoÊci w kszta∏towaniu si´ cen instrumentów finansowych. Ocena czy dany uk∏ad cen grupy
instrumentów finansowych jest nieefektywny polega na porównaniu obowiàzujàcych na rynku cen tych in-
strumentów z cenami teoretycznymi wynikajàcymi z przyj´tego modelu. Przez model rozumieç nale˝y teo-
retyczny schemat zachowania si´ instrumentów finansowych opisujàcy rzeczywiste zachowanie si´ tych in-
strumentów. Wykorzystanie nieefektywnoÊci polega na skonstruowaniu opisanego w podpunkcie b) port-
fela arbitra˝owego opartego na instrumentach finansowych, dla których stwierdzono nieefektywnoÊç
w kszta∏towaniu si´ cen.

b) NieefektywnoÊç cen instrumentów finansowych, portfel arbitra˝owy
Przez nieefektywnoÊç w kszta∏towaniu si´ cen instrumentów finansowych rozumieç nale˝y uk∏ad cen gru-
py instrumentów finansowych umo˝liwiajàcy skonstruowanie portfela inwestycyjnego wykorzystujàcego te
instrumenty, który przy minimalnym poziomie ryzyka rynkowego, pozwala na osiàgni´cie przychodów prze-
wy˝szajàcych przychody uzyskiwane z lokat w krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe lub z lokat
bankowych. Minimalny poziom ryzyka rynkowego oznacza, ˝e wartoÊç osiàganych przychodów z portfela
arbitra˝owego w za∏o˝onym horyzoncie czasowym jest w minimalnym stopniu zale˝na od zmian wartoÊci
poszczególnych sk∏adników tego portfela. W szczególnoÊci spadek wartoÊci jednego ze sk∏adników takie-
go portfela powinien byç na koniec za∏o˝onego horyzontu czasowego zrekompensowany wzrostem warto-
Êci innego sk∏adnika portfela. Tak zbudowany portfel inwestycyjny nazywamy portfelem arbitra˝owym.
Najprostszym przyk∏adem nieefektywnoÊci w kszta∏towaniu si´ kursów instrumentów finansowych jest wystà-
pienie w danym momencie ró˝nicy pomi´dzy kursami tego samego instrumentu finansowego notowanego na
dwóch ró˝nych rynkach. W tym przypadku w sk∏ad portfela arbitra˝owego wykorzystujàcego takà nieefektyw-
noÊç wesz∏yby: d∏uga pozycja na danym instrumencie zaj´ta na rynku, na którym instrument notowany jest
z ni˝szà cenà oraz krótka pozycja na tym instrumencie zaj´ta na rynku, na którym jego cena jest wy˝sza.

c) Oczekiwane wyniki stosowania strategii arbitra˝owych
Celem stosowania strategii arbitra˝owej jest osiàganie przychodów z lokat przewy˝szajàcych przychody
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uzyskiwane z lokat w krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe lub z lokat bankowych przy za∏o˝eniu
minimalnego poziomu ryzyka rynkowego. Dla danej strategii arbitra˝owej wielkoÊç osiàganych przychodów
mo˝e byç ró˝na i b´dzie zale˝na od wielkoÊci odchylenia cen rynkowych od cen teoretycznych wynikajà-
cymi z przyj´tych modeli. W szczególnoÊci kszta∏towanie si´ kursów akcji wchodzàcych w sk∏ad koszyka
indeksu WIG 20 oraz kontraktów futures na ten indeks stwarza∏o w przesz∏oÊci potencjalnà mo˝liwoÊç sto-
sowania strategii arbitra˝owej i osiàganie dochodów znacznie przewy˝szajàcych dochody uzyskiwane z lo-
kat w krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe lub z lokat bankowych przy zachowaniu za∏o˝enia mi-
nimalnego ryzyka rynkowego. Kszta∏towanie si´ kursów rynkowych w przesz∏oÊci nie daje jednak gwaran-
cji co do ich kszta∏towania si´ w przysz∏oÊci. W szczególnoÊci istnieje ryzyko, ˝e zarzàdzajàcy funduszem
nie b´dà w stanie stosowaç strategii arbitra˝owej z powodu zanikni´cia nieefektywnoÊci lub niemo˝noÊci
ich rozpoznania. W tym przypadku Aktywa Funduszu b´dà lokowane wy∏àcznie w krótkoterminowe d∏u˝ne
papiery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych, co oznaczaç b´dzie ni˝szà, ni˝ w przy-
padku stosowania strategii arbitra˝owych, rentownoÊç lokat Funduszu.

d) Kryteria wyboru strategii arbitra˝owych
Fundusz mo˝e stosowaç ró˝ne strategie arbitra˝owe. Wybór odpowiedniej strategii arbitra˝owej dokony-
wany b´dzie w miar´ identyfikowania pojawiajàcych si´ nieefektywnoÊci w kszta∏towaniu si´ cen instru-
mentów finansowych.
W szczególnoÊci Fundusz mo˝e wykorzystywaç nieefektywnoÊci w kszta∏towaniu si´ relacji kursów akcji
wchodzàcych w sk∏ad indeksu WIG 20 i kontraktów futures na ten indeks. NieefektywnoÊci te przejawiajà
si´ niedowartoÊciowaniem lub przewartoÊciowaniem kontraktów futures wzgl´dem ich ceny teoretycznej
wynikajàcej z kursu indeksu WIG 20 oraz poziomu stóp procentowych. W Rozdziale V w pkt V.10. opisano
typowà struktur´ portfela arbitra˝owego, w szczególnoÊci portfela zbudowanego w celu przeprowadzenia
strategii arbitra˝owej z wykorzystaniem kontraktów futures na indeks WIG 20 oraz akcji wchodzàcych
w sk∏ad koszyka tego indeksu.
WielkoÊç zaanga˝owania Funduszu w dany typ strategii arbitra˝owej b´dzie zale˝na od p∏ynnoÊci poszcze-
gólnych instrumentów wchodzàcych w sk∏ad portfela arbitra˝owego. W przypadku gdy p∏ynnoÊç instru-
mentów wchodzàcych w sk∏ad portfela arbitra˝owego zgodna b´dzie z za∏o˝eniami, o których mowa
w Rozdziale V pkt V.7., Fundusz, w celu zwi´kszenia osiàganych przychodów z lokat b´dzie wykorzysty-
wa∏ efekt dêwigni finansowej poprzez zaciàganie po˝yczek i kredytów w bankach. Zasady zaciàgania po-
˝yczek i kredytów okreÊlono w Rozdziale V w pkt V.11.7.
Dopuszczalne jest wykorzystywanie przez Fundusz strategii arbitra˝owych na rynkach zagranicznych. Po-
niewa˝ polityka inwestycyjna Funduszu nie przewiduje zabezpieczania opisanego w Rozdziale I ryzyka kur-
sowego, stopieƒ nieefektywnoÊci kszta∏towania si´ cen instrumentów finansowych decydujàcy o zastoso-
waniu strategii arbitra˝owej powinien byç wy˝szy ni˝ w analogicznej sytuacji na rynku krajowym.

V.2. Podstawowe dane finansowe Funduszu
Fundusz jest tworzony w drodze niniejszej emisji Certyfikatów Inwestycyjnych w zwiàzku z czym dotychczas
nie prowadzi∏ jeszcze dzia∏alnoÊci gospodarczej i dlatego nie jest mo˝liwe przedstawienie danych finansowych
Funduszu za ostatnie 3 lata obrotowe.

V.3. Otoczenie i pozycja na rynku

V.3.1. Otoczenie w jakim Fundusz prowadzi dzia∏alnoÊç i pozycja Funduszu na rynku

Zgodnie z wiedzà posiadanà na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu, na rynku dzia∏ajà cztery zamkni´te fundusze
inwestycyjne: EEF IV Zamkni´ty Fundusz Inwestycyjny, Skarbiec-Gwarancja 2002 Zamkni´ty Fundusz Inwe-
stycyjny, PZU Zamkni´ty Fundusz Inwestycyjny Kujawiak N+ i b´dàcy w trakcie likwidacji Sezam I Zamkni´ty
Fundusz Inwestycyjny, oraz jeden specjalistyczny fundusz inwestycyjny zamkni´ty: Sezam Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Zamkni´ty. 
Zgodnie z wiedzà posiadanà na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu, na rynku nie istnia∏ ˝aden fundusz inwestycyj-
ny, którego polityka inwestycyjna by∏aby zbli˝ona do polityki inwestycyjnej Funduszu. 
W przypadku dojÊcia emisji do skutku w jej maksymalnej wielkoÊci wartoÊç Aktywów Funduszu stanowi∏aby
0,842% aktywów wszystkich funduszy inwestycyjnych dzia∏ajàcych w Polsce na dzieƒ 31 paêdziernika 2001 roku.

V.3.2. Otoczenie w jakim Towarzystwo prowadzi dzia∏alnoÊç i pozycja Towarzystwa na rynku 

Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. powsta∏o 3 lipca 2001 roku w wyniku po∏àczenia
Pioneer Pierwszego Polskiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz Pekao Towarzystwa Fundu-
szy Inwestycyjnych S.A.
Pioneer Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dzia∏a∏o od 1992 roku, natomiast Pekao Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. od 1996 roku.
W dniu 27 sierpnia 2001 roku na rynku dzia∏a∏o 20 towarzystw funduszy inwestycyjnych, które zarzàdza∏y ∏àcz-
nie 98 funduszami inwestycyjnymi. ¸àczna wartoÊç aktywów netto funduszy na dzieƒ 31 paêdziernika 2001 ro-
ku wynosi∏a 7.122.085.000 z∏otych. Na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu Towarzystwo zarzàdza∏o jedenastoma fun-
duszami inwestycyjnymi. ¸àczna wartoÊç aktywów netto funduszy zarzàdzanych przez Towarzystwo na dzieƒ 31
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paêdziernika 2001 roku wynosi∏a 1.571.482.000 z∏otych, co plasowa∏o Towarzystwo na pierwszym miejscu na
rynku w Polsce. 
Na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu Towarzystwo zarzàdza∏o nast´pujàcymi funduszami inwestycyjnymi: 
n Pioneer Pierwszy Polski Otwarty Fundusz Inwestycyjny
n Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Wierzycielskich Papierów WartoÊciowych
n Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Agresywnego Inwestowania
n Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Sektora Us∏ug
n Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Akcji Amerykaƒskich „Fundusz Amerykaƒski”
n Eurofundusz Zrównowa˝ony Otwarty Fundusz Inwestycyjny
n Eurofundusz Akcji Otwarty Fundusz Inwestycyjny
n Eurofundusz Obligacji Otwarty Fundusz Inwestycyjny
n Eurofundusz Indeksowy Otwarty Fundusz Inwestycyjny
n Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Telekomunikacji Polskiej 
n Pioneer Pieni´˝ny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

V.4. Struktura portfela inwestycyjnego, dane ekonomiczne dotyczàce podstawo-
wych jego cz´Êci oraz ich wp∏yw na wartoÊç Aktywów Netto Funduszu

V.4.1. Struktura portfela inwestycyjnego

Polityka inwestycyjna Funduszu nie przewiduje utrzymywania sta∏ej struktury portfela inwestycyjnego. W okre-
sie trwania Funduszu struktura ta b´dzie podlegaç cz´stym zmianom. W okresach gdy Fundusz nie b´dzie
stosowa∏ strategii arbitra˝owych 100% jego Aktywów Netto b´dzie lokowane w krótkoterminowe d∏u˝ne pa-
piery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych. Struktura portfela w trakcie realizacji strategii
arbitra˝owych b´dzie zale˝na od typu przyj´tej strategii. W punkcie V.10. opisano struktur´ portfela dla jed-
nego z mo˝liwych typów strategii arbitra˝owej. 

V.4.2. Dane ekonomiczne dotyczàce podstawowych cz´Êci portfela

Stopieƒ odchylenia kursów kontraktów futures od ceny teoretycznej

WielkoÊç osiàganych przychodów przez Fundusz b´dzie w najwi´kszym stopniu zale˝na od rezultatów stoso-
wania strategii arbitra˝owych. Mo˝liwoÊci stosowania strategii arbitra˝owych oraz wielkoÊç osiàganych z te-
go tytu∏u przychodów b´dà ÊciÊle uzale˝nione od stopnia nieefektywnoÊci rynku. W szczególnoÊci za stopieƒ
nieefektywnoÊci pomi´dzy rynkiem spot i futures mo˝na przyjàç wartoÊci odchylenia kursów kontraktów fute-
res od wartoÊci teoretycznej wynikajàcej z kursu instrumentu bazowego i poziomu stóp procentowych. Poni˝-
szy wykres przedstawia kszta∏towanie si´ kursów kontraktów futures na WIG20 z najkrótszym terminem wy-
gaÊni´cia oraz ich wartoÊci teoretycznej w okresie od 3 stycznia 2000 roku do 29 czerwca 2001 roku. 

WartoÊç teoretyczna i rzeczywisty kurs futures na WIG 20

W rozpatrywanym okresie wielokrotnie dochodzi∏o do stanu przewartoÊciowania lub niedowartoÊciowania kur-
su futures na WIG20 wzgl´dem wartoÊci teoretycznej. Uwa˝amy, ˝e do czasu upowszechnienia si´ instrumen-
tu krótkiej sprzeda˝y powy˝sza tendencja b´dzie kontynuowana. 

RentownoÊç lokat mi´dzybankowych typu overnight

G∏ównym czynnikiem decydujàcym o uzyskiwanych przychodach Funduszu w okresach, w których nie b´dzie
stosowana strategia arbitra˝owa b´dà rentownoÊç krótkoterminowych papierów d∏u˝nych oraz depozytów
bankowych. Poni˝szy wykres obrazuje kszta∏towanie si´ rentownoÊci depozytów mi´dzybankowych typu
overnight WIBOR w okresie od 3 stycznia 2000 roku do 29 czerwca 2001 roku.
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RentownoÊç lokat typu overnight

W rozpatrywanym okresie Êrednia rentownoÊç depozytów WIBOR typu overnight wynios∏a 15,9 %. 

V.5. Podstawowe zasady organizacji zarzàdzania poszczególnymi cz´Êciami
portfela inwestycyjnego
Zarzàdzanie Funduszem powierzono spó∏ce Pioneer Pekao Investment Management S.A. Zarzàdzanie portfe-
lem nie zostanie podzielone na poszczególne cz´Êci w zale˝noÊci od typu transakcji czy rodzaju lokat. Wyko-
rzystywanie danego typu strategii arbitra˝owej wymaga zaakceptowania sposobu jej konstrukcji przez zarzàd
Pioneer Pekao Investment Management S.A. Decyzje dotyczàce zastosowania zaakceptowanej strategii arbi-
tra˝owej b´dà podejmowane samodzielnie przez zarzàdzajàcego.

V.6. Zasady wyceny lokat Funduszu oraz ich wp∏yw na WartoÊç Aktywów Netto

V.6.1. Ustalanie wartoÊci Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny

Aktywa Funduszu wycenia si´ oraz zobowiàzania Funduszu ustala si´ na podstawie ich wartoÊci rynkowej we-
d∏ug zasad okreÊlonych w poni˝szych punktach z zachowaniem zasady ostro˝nej wyceny.
Aktywa i zobowiàzania Funduszu, których rynkowa cena jest niemo˝liwa do ustalenia, ustala si´ wed∏ug war-
toÊci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. o rachunkowoÊci (Dz.U. Nr 121,
poz. 591 z póên. zm.).
Fundusz dokonuje wyceny Aktywów Funduszu, Aktywów Netto Funduszu oraz Aktywów Netto Funduszu
przypadajàcych na Certyfikat Inwestycyjny z cz´stotliwoÊcià tygodniowà na ka˝dy ostatni Dzieƒ Sesyjny w da-
nym tygodniu.
WartoÊç Aktywów Netto Funduszu w Dniu Wyceny jest równa wartoÊci Aktywów Funduszu pomniejszonej
o zobowiàzania Funduszu.
WartoÊç Aktywów Netto Funduszu przypadajàca na Certyfikat Inwestycyjny jest równa wartoÊci Aktywów Net-
to Funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczb´ wszystkich wyemitowanych przez Fundusz Certyfikatów
Inwestycyjnych.

V.6.2. Wycena papierów wartoÊciowych i innych praw majàtkowych dopuszczonych do publicz-
nego obrotu

1. Papiery wartoÊciowe notowane na rynku regulowanym oraz prawa majàtkowe, nie b´dàce papierami war-
toÊciowymi, notowane na rynku regulowanym, z wy∏àczeniem kontraktów terminowych wycenia si´ na
podstawie:
1) kursu zamkni´cia w systemie notowaƒ ciàg∏ych lub
2) ostatniego kursu ustalonego w systemie kursu jednolitego. 

2. Do wyceny kontraktów terminowych b´dàcych w obrocie regulowanym stosuje si´ kurs rozliczeniowy.
Kontrakty terminowe rejestrowane sà w pozabilansowej ewidencji Funduszu.

3. Papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu, dla których nie jest mo˝liwe zastosowanie me-
tody wyceny, o której mowa w ust. 1 – wycenia si´ wed∏ug ostatniej, najni˝szej odpowiednio ceny lub war-
toÊci:
1) zaproponowanej w wyniku og∏oszenia wezwania,
2) po której zawarto pakietowà transakcj´ przedsesyjnà,
3) Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny og∏oszonej przez fundusz.

4. Do czasu rozpocz´cia notowaƒ papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu wycenia si´ we-
d∏ug cen nabycia z uwzgl´dnieniem zmian ich wartoÊci, spowodowanych zdarzeniami majàcymi wp∏yw na
ich wartoÊç rynkowà.
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5. Je˝eli w Dniu Wyceny ostatni kurs zamkni´cia nie jest dost´pny lub jest dost´pny, ale ze wzgl´du na ter-
min zawarcia ostatniej transakcji nie odzwierciedla wartoÊci rynkowej papieru wartoÊciowego, to do wyce-
ny nale˝y uwzgl´dniç ceny zg∏oszone w najlepszych ofertach kupna i sprzeda˝y, przy czym uwzgl´dnianie
wy∏àcznie ofert sprzeda˝y jest niedopuszczalne. 

6. Jako rynek i system notowaƒ w∏aÊciwy dla danego sk∏adnika Aktywów Funduszu przyjmuje si´ ten, na któ-
rym Êrednia wielkoÊç obrotów, dla danego Aktywu Funduszu, w ostatnim miesiàcu kalendarzowym poprze-
dzajàcym Dzieƒ Wyceny, by∏a najwi´ksza.

7. Nabyte z dyskontem lub premià papiery wartoÊciowe, dla których nie ma mo˝liwoÊci sta∏ego okreÊlania ich
wartoÊci rynkowej wed∏ug metod okreÊlonych w ust. 1-6, wycenia si´ w oparciu o odpis dyskonta lub
amortyzacj´ premii.

V.6.3. Depozyty bankowe i kredyty 

Odsetki nale˝ne z tytu∏u utrzymania lokaty lub depozytu bankowego naliczane sà zgodnie z umowà okreÊla-
jàcà zasady dokonywania tych lokat, metodà memoria∏owà.
Odsetki z tytu∏u zaciàgni´tych kredytów ustalane sà zgodnie z umowà okreÊlajàcà zasady zaciàgni´cia kredytu.

V.6.4. Prawa pochodne od praw majàtkowych

1. Prawa pochodne od praw majàtkowych znajdujàce si´ w obrocie regulowanym wycenia si´ zgodnie z me-
todami okreÊlonymi w punkcie V.6.2.

2. Prawa pochodne od praw majàtkowych nie b´dàce w obrocie regulowanym wycenia si´ zgodnie z cena-
mi w ofertach kupna i sprzeda˝y o których mowa w punkcie V.11.2 lit. b), przy czym:
1) je˝eli Fundusz posiada d∏ugà pozycj´ stosuje si´ ceny pochodzàce z oferty kupna,
2) je˝eli Fundusz posiada krótkà pozycj´ stosuje si´ ceny pochodzàce z oferty sprzeda˝y.

V.6.5. Krótka sprzeda˝

W Dniu Wyceny zobowiàzania z tytu∏u dokonanych transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych
ustala si´ wed∏ug metod wyceny okreÊlonych dla tych papierów wartoÊciowych.
Koszty zwiàzane z dokonywaniem transakcji krótkiej sprzeda˝y ustalane sà zgodnie z umowami okreÊlajàcy-
mi zasady dokonywania tych transakcji.

V.6.6. Waluty

Ârodki pieni´˝ne oraz niedenominowane w z∏otych nale˝noÊci i zobowiàzania wykazuje si´ w walucie, w któ-
rej sà wyra˝one, a tak˝e w z∏otych po przeliczeniu wed∏ug Êredniego kursu og∏aszanego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski w Dniu Wyceny.
Je˝eli Êrodki pieni´˝ne, nale˝noÊci oraz zobowiàzania sà denominowane w walucie, dla której Narodowy Bank
Polski nie og∏asza kursu, to ich wartoÊç nale˝y okreÊliç w relacji do wskazanej przez Fundusz waluty, dla któ-
rej og∏aszany jest Êredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

V.6.7. Zagraniczne papiery wartoÊciowe

Papiery wartoÊciowe notowane za granicà na rynkach regulowanych sà wyceniane wed∏ug ceny zamkni´cia
na g∏ównym rynku dla tych papierów, na których sà one notowane w Dniu Wyceny, a w przypadku braku ta-
kiej ceny, wed∏ug ceny ostatniej dost´pnej dla tych papierów wartoÊciowych.
Je˝eli zagraniczne papiery wartoÊciowe sà notowane lub denominowane w walucie, dla której Narodowy Bank
Polski nie og∏asza kursu, to ich wartoÊç nale˝y okreÊliç w relacji do wskazanej przez Fundusz waluty, dla któ-
rej og∏aszany jest Êredni kurs przez Narodowy Bank Polski.
Wycena papierów wartoÊciowych, okreÊlana wed∏ug notowaƒ na zagranicznych rynkach, dokonywana jest
w walucie notowaƒ, a nast´pnie przeliczana na z∏ote polskie, wed∏ug Êredniego kursu danej waluty og∏asza-
nego przez Narodowy Bank Polski obowiàzujàcego w Dniu Wyceny.

V.6.8. Inne metody wyceny 

1. Aktywa Funduszu znajdujàce si´ na depozytach zabezpieczajàcych ujmowane sà w bilansie w oddzielnych
pozycjach z podzia∏em na rodzaje transakcji terminowych, dla których stanowià zabezpieczenie.

2. Je˝eli z jakiegokolwiek powodu nie jest mo˝liwa wycena papierów wartoÊciowych w sposób okreÊlony po-
wy˝ej, Fundusz, dzia∏ajàc w dobrej wierze, oszacuje wartoÊç godziwà takich papierów przy u˝yciu kryte-
riów najbardziej zbli˝onych do opisanych powy˝ej (np. metodà amortyzacji dyskonta lub premii), uwzgl´d-
niajàc interes Uczestników Funduszu. 

3. W przypadku wprowadzania metod, o których mowa w ust. 2, Fundusz, przed jej wprowadzeniem, zasi´-
gnie opinii niezale˝nego Bieg∏ego Rewidenta lub Depozytariusza.

4. Zastosowanie metod, o których mowa w ust. 2, zostanie odpowiednio zaprezentowane w sprawozdaniach
Funduszu, w zakresie i formie wymaganej polskimi przepisami.

V.7. Struktura portfela inwestycyjnego ze wzgl´du na p∏ynnoÊç inwestycji
W okresach stosowania strategii arbitra˝owych Aktywa Funduszu mogà charakteryzowaç si´ niskà p∏ynno-
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Êcià. WielkoÊç zaanga˝owania Funduszu w dany typ strategii arbitra˝owej b´dzie zale˝na od p∏ynnoÊci po-
szczególnych instrumentów wchodzàcych w sk∏ad portfela arbitra˝owego. Oprócz okreÊlonych limitów i ogra-
niczeƒ inwestycyjnych dotyczàcych zaanga˝owania w poszczególne instrumenty, Fundusz dla zredukowania
ryzyka p∏ynnoÊci b´dzie stosowa∏ nast´pujàce ograniczenie dotyczàce lokowania swoich aktywów: w chwili
zawierania transakcji zaanga˝owanie Funduszu w dany typ instrumentu nie mo˝e przekroczyç pi´ciokrotnoÊci
Êredniego jednosesyjnego obrotu danym instrumentem liczonego z 25 sesji poprzedzajàcych zawarcie trans-
akcji. Powy˝sze ograniczenie nie dotyczy akcji spó∏ek, które sà przedmiotem wezwania do sprzeda˝y w rozu-
mieniu Prawa o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi.
W okresach, w których Fundusz nie b´dzie stosowa∏ strategii arbitra˝owych jego lokaty charakteryzowaç si´
b´dà bardzo wysokà p∏ynnoÊcià.

V.8. Polityka inwestycyjna Funduszu, w tym zasady, kryteria i strategie wybo-
ru inwestycji w poszczególne lokaty
1. Fundusz mo˝e lokowaç Aktywa w:

1) papiery wartoÊciowe,
2) wierzytelnoÊci, z wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych,
3) waluty,
4) prawa pochodne od praw majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat,
5) transakcje terminowe, pod warunkiem, ˝e sà zbywalne. 

2. Kryteria i strategia wyboru inwestycji w poszczególne lokaty
1) Podstawowym kryterium wyboru lokaty Funduszu jest wykorzystywanie mo˝liwoÊci arbitra˝u. Stosowa-

nie strategii arbitra˝owych ma na celu osiàganie przychodów poprzez wykorzystywanie chwilowych nie-
efektywnoÊci rynku. NieefektywnoÊç powstaje, gdy przy minimalnym poziomie ryzyka rynkowego mo˝-
liwe jest ulokowanie Aktywów Funduszu zapewniajàce uzyskanie wzrostu Aktywów Netto Funduszu
przewy˝szajàcego wzrost wynikajàcy z inwestycji w depozyty bankowe.

2) Aktywa Funduszu nie wykorzystywane do realizacji strategii arbitra˝owych b´dà lokowane w krótkoter-
minowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe, za wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych oraz utrzymy-
wane na lokatach bankowych.

V.9. Zasady dywersyfikacji portfela inwestycyjnego Funduszu
1. Papiery wartoÊciowe wyemitowane przez jeden podmiot i wierzytelnoÊci wobec tego podmiotu nie mogà

stanowiç ∏àcznie wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje si´ do papie-
rów wartoÊciowych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Paƒstwa, Narodowy Bank Polski, paƒ-
stwa nale˝àce do OECD albo mi´dzynarodowe instytucje finansowe, których cz∏onkiem jest Rzeczpospo-
lita Polska lub co najmniej jedno z paƒstw nale˝àcych do OECD.

2. Waluta obca jednego paƒstwa nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.
3. EURO nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.
4. ¸àczna wartoÊç zaciàgni´tych przez Fundusz kredytów i po˝yczek nie mo˝e przekroczyç 75% wartoÊci Ak-

tywów Netto Funduszu w chwili ich zaciàgania.
5. ¸àczna wartoÊç sprzedanych na krótko papierów wartoÊciowych nie mo˝e przekroczyç 175% wartoÊci Ak-

tywów Netto Funduszu w chwili sprzeda˝y.

V.10. Struktura portfela inwestycyjnego Funduszu

V.10.1. Struktura bran˝owa dla portfela obejmujàcego akcje

Ze wzgl´du na specyfik´ polityki inwestycyjnej Fundusz nie przewiduje utrzymywania sta∏ej struktury portfela
inwestycyjnego. W trakcie realizacji dowolnej strategii arbitra˝owej wyniki Funduszu nie b´dà uzale˝nione od
koniunktury na rynku akcji ani od koniunktury na rynku w poszczególnych bran˝ach.

V.10.2. Struktura portfela obejmujàcego pozosta∏e lokaty 

Struktura portfela w trakcie realizacji strategii arbitra˝owej b´dzie zale˝na od rodzaju nieefektywnoÊci, dla wy-
korzystania której portfel zostanie zbudowany. Na ogó∏ w portfelu arbitra˝owym b´dzie mo˝na wyró˝niç dwie
podstawowe cz´Êci. Cechà charakterystycznà tak zbudowanego portfela arbitra˝owego jest za∏o˝enie, ˝e
zmianie wartoÊci jednej z sk∏adajàcych si´ na niego cz´Êci powinna towarzyszyç zmiana wartoÊci drugiej cz´-
Êci o przeciwnym znaku. W szczególnoÊci w trakcie realizacji strategii arbitra˝owej wykorzystujàcej nieefek-
tywnoÊç w kszta∏towaniu si´ relacji kursów akcji wchodzàcych w sk∏ad koszyka indeksu WIG 20 i kontraktów
futures opartych na tym indeksie, struktura portfela zbudowanego dla realizacji strategii arbitra˝owej b´dzie
przyjmowaç jednà z nast´pujàcych dwóch postaci:
a) w przypadku przewartoÊciowania kontraktów futures:

n do 100% Aktywów Funduszu ulokowanych w portfelu akcji replikujàcym indeks WIG 20, 
n krótka pozycja na kontraktach futures na WIG20 o ekspozycji rynkowej identycznej do ekspozycji wyni-

kajàcej z posiadanego portfela akcji,



Rozdzia∏ V. 
Dane o emisji

Prospekt Emisyjny 27

n kredyt lub po˝yczka, której wartoÊç nie przekracza 75% WartoÊci Aktywów Netto Funduszu; 
b) w przypadku niedowartoÊciowania kontraktów futures:

n sprzedany na krótko portfel akcji replikujàcy indeks WIG20 o wartoÊci do 100% Aktywów Funduszu, 
n d∏uga pozycja na kontraktach futures na WIG20 o ekspozycji rynkowej identycznej do ekspozycji wyni-

kajàcej ze sprzedanego portfela akcji,
n krótkoterminowe papiery d∏u˝ne lub depozyt bankowy Êrodków pochodzàcych z krótkiej sprzeda˝y.

W okresach gdy Fundusz nie b´dzie stosowa∏ strategii arbitra˝owych, 100% jego Aktywów Netto b´dzie lo-
kowane w krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe oraz utrzymywane na lokatach bankowych.

V.11. Opis dzia∏alnoÊci i polityki Funduszu w zakresie poszczególnych lokat
Z wy∏àczeniem lokat w krótkoterminowe papiery wartoÊciowe i depozyty bankowe, wszystkie wyszczególnio-
ne poni˝ej mo˝liwoÊci lokowania Aktywów Funduszu b´dà wykorzystane wy∏àcznie w celu realizacji strategii
arbitra˝owych.

V.11.1. Papiery wartoÊciowe

Fundusz b´dzie lokowaç Aktywa Funduszu w nast´pujàce papiery wartoÊciowe:
n akcje spó∏ek dopuszczone do publicznego obrotu i kwity depozytowe,
n transakcje terminowe oraz prawa pochodne oparte na papierach wartoÊciowych b´dàcych przedmiotem lokat,
n krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe.
Papiery wartoÊciowe wyemitowane przez jeden podmiot nie mogà stanowiç ∏àcznie wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Ak-
tywów Funduszu. Ograniczenia tego nie stosuje si´ do papierów wartoÊciowych emitowanych lub gwarantowa-
nych przez Skarb Paƒstwa, Narodowy Bank Polski, paƒstwa nale˝àce do OECD albo mi´dzynarodowe instytucje
finansowe, których cz∏onkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paƒstw nale˝àcych do OECD.

V.11.2. WierzytelnoÊci

Fundusz mo˝e lokowaç Êrodki pieni´˝ne w krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe. Fundusz nie b´dzie
lokowa∏ Êrodków w wierzytelnoÊci osób fizycznych.

V.11.3. Udzia∏y w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià

Fundusz nie b´dzie dokonywa∏ lokat w udzia∏y spó∏ek z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià.

V.11.4. Waluty

W trakcie realizacji strategii arbitra˝owej Fundusz mo˝e posiadaç w portfelu waluty obce lub EURO. ¸àczna
wartoÊç waluty obcej jednego paƒstwa nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu. ¸àcz-
na wartoÊç EURO nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.

V.11.5. Prawa pochodne od praw majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat

Fundusz mo˝e nabywaç i zbywaç prawa pochodne od praw majàtkowych je˝eli:
n sà one przedmiotem obrotu na rynku regulowanym lub
n podmiot b´dàcy drugà stronà transakcji zapewnia oferty kupna i sprzeda˝y tych praw nie rzadziej ni˝ na

ka˝dy Dzieƒ Wyceny.
Drugà stronà Transakcji o której mowa w lit. b) mo˝e byç wy∏àcznie instytucja finansowa o wiarygodnoÊci kre-
dytowej nie ni˝szej ni˝ „A+” klasyfikacji Standar & Poor’s lub porównywalnej, przyznanej przez innà instytucj´
ratingowà o podobnej renomie.

V.11.6. Transakcje terminowe

Fundusz zawiera transakcje terminowe wy∏àcznie na takich rynkach regulowanych, na których funkcjonuje
system codziennego rozliczania depozytów zabezpieczajàcych.

V.11.7. Kredyty i po˝yczki

Fundusz mo˝e zaciàgaç kredyty i po˝yczki w bankach wy∏àcznie w zwiàzku z realizacjà strategii arbitra˝o-
wych. ¸àczna wartoÊç zaciàgni´tych kredytów i po˝yczek nie mo˝e przekroczyç 75% wartoÊci Aktywów Net-
to Funduszu w chwili ich zaciàgania. Kredyty i po˝yczki stosowane b´dà zarówno dla osiàgni´cia efektu dêwi-
gni finansowej jak i dla zapewnienia odpowiedniej p∏ynnoÊci.

V.11.8. Krótka sprzeda˝

Fundusz mo˝e dokonywaç transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych dopuszczonych do publiczne-
go obrotu wy∏àcznie w zwiàzku z realizacjà strategii arbitra˝owych. ¸àczna wartoÊç sprzedanych na krótko pa-
pierów wartoÊciowych nie mo˝e przekroczyç 175% wartoÊci Aktywów Netto Funduszu w chwili ich sprzeda˝y.
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V.11.9. Lokaty Bankowe 

Fundusz mo˝e utrzymywaç Êrodki pieni´˝ne na lokatach bankowych. Bankami, w których b´dà utrzymywane lo-
katy bankowe mogà byç wy∏àcznie renomowane banki krajowe oraz banki zagraniczne b´dàce w dobrej sytuacji
finansowej. Za krajowe banki renomowane uwa˝aç si´ b´dzie banki, których akcje sà notowane na rynkach re-
gulowanych w Rzeczpospolitej Polskiej oraz w innych paƒstwach nale˝àcych do OECD. Za zagraniczne banki
o dobrej sytuacji finansowej uwa˝aç si´ b´dzie banki, o wiarygodnoÊci kredytowej nie ni˝szej ni˝ A+ w klasyfika-
cji Standard & Poor’s lub porównywalnej, przyznanej przez innà instytucj´ ratingowà o podobnej renomie.

V.12. Zgromadzenie Inwestorów
1. W Funduszu dzia∏a Zgromadzenie Inwestorów. Uprawnionymi do udzia∏u w Zgromadzeniu Inwestorów sà

Uczestnicy Funduszu, którzy nie póêniej ni˝ na 7 dni przed dniem odbycia zgromadzenia z∏o˝à Towarzy-
stwu Êwiadectwo depozytowe wydane zgodnie z Prawem o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi.

2. Zgromadzenie Inwestorów odbywa si´ w miejscu siedziby Funduszu. 
3. Ka˝dy Certyfikat Inwestycyjny daje prawo do jednego g∏osu na Zgromadzeniu Inwestorów.
4. Zgromadzenie Inwestorów jest zwo∏ywane przez Towarzystwo co najmniej na 21 dni przed jego terminem.

Og∏oszenie o zwo∏aniu Zgromadzenia Inwestorów zostanie zamieszczone w dzienniku „Parkiet”.
5. Uczestnicy Funduszu posiadajàcy co najmniej 10 % wszystkich wyemitowanych przez Fundusz Certyfi-

katów Inwestycyjnych mogà domagaç si´ zwo∏ania Zgromadzenia Inwestorów, sk∏adajàc takie ˝àdanie na
piÊmie zarzàdowi Towarzystwa. Je˝eli zarzàd Towarzystwa nie zwo∏a Zgromadzenia Inwestorów w termi-
nie 14 dni od dnia zg∏oszenia ˝àdania, przez Uczestników Funduszu posiadajàcych co najmniej 10 % wy-
emitowanych przez Fundusz Certyfikatów Inwestycyjnych, to wtedy sàd rejestrowy mo˝e upowa˝niç do
zwo∏ania Zgromadzenia Inwestorów, na koszt Towarzystwa, Uczestników wyst´pujàcych z tym ˝àdaniem. 

6. Uchwa∏y Zgromadzenia Inwestorów wymagajà dla swej wa˝noÊci zaprotoko∏owania przez notariusza.
7. Zgromadzenie Inwestorów mo˝e podjàç uchwa∏´ o rozwiàzaniu Funduszu. Uchwa∏a zostaje podj´ta, je-

˝eli g∏osy za rozwiàzaniem funduszu oddali uczestnicy reprezentujàcy ∏àcznie co najmniej 2/3 ogólnej licz-
by Certyfikatów Inwestycyjnych.

8. Zgromadzenie Inwestorów wyra˝a zgod´ na:
1) emisj´ nowych certyfikatów inwestycyjnych,
2) dokonanie zmiany Statutu Funduszu w zakresie wy∏àczenia prawa pierwszeƒstwa do nabycia nowej

emisji certyfikatów inwestycyjnych.
Uchwa∏y zostajà podj´te je˝eli g∏osy za ich podj´ciem oddali uczestnicy funduszu reprezentujàcy ∏àcznie co
najmniej po∏ow´ ogólnej liczby Certyfikatów Inwestycyjnych. 
9. Decyzja inwestycyjna dotyczàca Aktywów Funduszu, których wartoÊç przekracza 15% wartoÊci Aktywów

Funduszu nie wymaga dla swej wa˝noÊci zgody Zgromadzenia Inwestorów.
10. Zgromadzenie Inwestorów, w terminie 4 miesi´cy po up∏ywie ka˝dego roku obrotowego, rozpatruje i za-

twierdza sprawozdanie finansowe Funduszu za ten rok.

V.13. Przypadki, w których Towarzystwo zobowiàzane jest do niezw∏ocznego
zwrotu wp∏at do Funduszu

1. Towarzystwo dokona zwrotu wp∏at do Funduszu w przypadku:
1) niedokonania przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych, które mo˝e byç spowodowane:

a) niewa˝noÊcià zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne w przypadku: 
n niedokonania wp∏aty lub niedokonania pe∏nej wp∏aty najpóêniej w chwili sk∏adania zapisu,
n niew∏aÊciwego lub niepe∏nego wype∏nienia formularza zapisu,

b) decyzjà Towarzystwa o redukcji zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, zgodnie z zasadami opisanymi
w Rozdziale III punkt III.7.5.

2) bezskutecznoÊci przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych, która mo˝e byç spowodowana:
a) cofni´ciem przez Komisj´ zezwolenia na utworzenie Funduszu, do dnia wpisania Funduszu do reje-

stru funduszy inwestycyjnych, z powodu naruszenia przez Towarzystwo przepisów Ustawy o fundu-
szach inwestycyjnych, Statutu Funduszu lub warunków zezwolenia na utworzenie Funduszu przy
przeprowadzaniu zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne,

b) wygaÊni´ciem zezwolenia na utworzenie Funduszu z powodu:
n nie zebrania przez Towarzystwo w okreÊlonym w Statucie Funduszu terminie na dokonanie zapi-

sów na Certyfikaty Inwestycyjne wp∏at w minimalnej wysokoÊci, okreÊlonej w Statucie Funduszu,
n nie z∏o˝enia przez Towarzystwo w terminie 6 miesi´cy do dnia dor´czenia zezwolenia na utworze-

nie Funduszu wniosku o wpisanie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.
2. W przypadkach, okreÊlonych w ust. 1 pkt 1) lit. a), Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at do

Funduszu i op∏at za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaƒ oso-
bom, które dokona∏y wp∏at do Funduszu, niezw∏ocznie, jednak nie póêniej ni˝ w terminie 14 dni od dnia za-
koƒczenia przyjmowania zapisów. 

3. W przypadkach, okreÊlonych w ust. 1 pkt 2) Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at do Fun-
duszu wraz z odsetkami od tych wp∏at naliczonymi przez Depozytariusza oraz op∏at za wydanie Certyfika-
tów Inwestycyjnych, niezw∏ocznie, nie póêniej jednak ni˝ w ciàgu 14 dni od daty wystàpienia jednego ze
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zdarzeƒ opisanych w ust. 1 pkt 2). Odsetki b´dà naliczone za okres od dnia wp∏ywu Êrodków pieni´˝nych
na wydzielony rachunek Towarzystwa prowadzony przez Depozytariusza, wed∏ug stawek oprocentowania
obowiàzujàcych u Depozytariusza dla tego rachunku.

4. W przypadku, okreÊlonym w ust. 1 pkt 1) lit. b) do osób, w stosunku do których z zasad przydzia∏u Certy-
fikatów Inwestycyjnych wynika, i˝ nie zostanà im przydzielone przez Towarzystwo Certyfikaty Inwestycyj-
ne w liczbie wynikajàcej ze z∏o˝onego zapisu i dokonanej wp∏aty, postanowienia ust. 3 stosuje si´ odpo-
wiednio w odniesieniu do wp∏at w cz´Êci, za którà nie zostanà im przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne.

5. Zwrot wp∏at nastàpi przelewem, na rachunek wskazany przez osob´, która dokona∏a wp∏aty, lub gotówkà
w miejscu dokonania zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne, zgodnie z dyspozycjà zapisujàcej si´ osoby.

V.14. Depozytariusz

V.14.1. Nazwa, siedziba i adres

Depozytariuszem Funduszu jest Bank Pekao Spó∏ka Akcyjna z siedzibà w Warszawie pod adresem: 00 – 950
Warszawa ul. Grzybowska 53/57.

V.14.2. Jednostka organizacyjna wykonujàca zadania zwiàzane z funkcjà Depozytariusza

Wydzia∏ Operacji Powierniczych w Departamencie Zarzàdzania P∏ynnoÊcià i Aktywami Banku Pekao S.A.
Jednostkà organizacyjnà wykonujàcà zadania zwiàzane z funkcjà Depozytariusza Funduszu w Banku Pekao
S.A. jest Departament Powierniczy Banku Pekao S.A. 

V.14.3. Nazwa i siedziba podmiotu dominujàcego wobec Depozytariusza

Podmiotem dominujàcym w stosunku do Depozytariusza, w rozumieniu art. 4 pkt 16 Prawa o publicznym ob-
rocie, jest Unicredito Italiano S.p.A, z siedzibà Piazza Cordusio 2, 20133 Milano, MI Italy, który posiada wi´k-
szoÊç g∏osów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (53,17 %).

V.14.4. Podstawowy przedmiot dzia∏alnoÊci Depozytariusza

Przedmiotem dzia∏alnoÊci Depozytariusza jest wykonywanie nast´pujàcych czynnoÊci w obrocie krajowym
i zagranicznym:
1. Przyjmowanie wk∏adów pieni´˝nych p∏atnych na ka˝de ˝àdanie lub z nadejÊciem oznaczonego terminu

oraz prowadzenie rachunków tych wk∏adów. 
2. Prowadzenie innych rachunków bankowych. 
3. Udzielanie kredytów i po˝yczek pieni´˝nych. 
4. Przeprowadzanie rozliczeƒ pieni´˝nych we wszystkich formach przyj´tych w krajowych i mi´dzynarodo-

wych stosunkach bankowych. 
5. Wykonywanie operacji wekslowych i czekowych. 
6. Przyjmowanie i dokonywanie lokat w bankach krajowych i zagranicznych. 
7. Udzielanie por´czeƒ i gwarancji bankowych. 
8. Wykonywanie okreÊlonych czynnoÊci obrotu dewizowego, zgodnie z posiadanym upowa˝nieniem Preze-

sa Narodowego Banku Polskiego. 
9. Prowadzenie obs∏ugi po˝yczek paƒstwowych i zarzàdzanie funduszami na zlecenie. 

10. Emitowanie w∏asnych papierów wartoÊciowych i dokonywanie obrotu tymi papierami oraz prowadzenie
kont dewizowych papierów wartoÊciowych. 

11. Dokonywanie czynnoÊci zleconych zwiàzanych z emisjà oraz obs∏ugà finansowà papierów wartoÊciowych. 
12. Przechowywanie przedmiotów, dokumentów i papierów wartoÊciowych oraz udost´pnianie skrytek sejfo-

wych. 
13. Organizowanie i uczestniczenie w konsorcjach bankowych. 
14. Dokonywanie obrotu i poÊrednictwo w obrocie wierzytelnoÊciami pieni´˝nymi. 
15. Wykonywanie terminowych operacji finansowych. 
16. Wykonywanie czynnoÊci powierniczych. 
17. Wydawanie kart p∏atniczych oraz wykonywanie operacji przy ich u˝yciu. 
18. Prowadzenie kasy mieszkaniowej. 
19. Âwiadczenie us∏ug konsultacyjno – doradczych w sprawach finansowych. 
20. Obejmowanie lub nabywanie akcji i praw z akcji, udzia∏ów innej osoby prawnej nie b´dàcej bankiem lub

jednostek uczestnictwa funduszy powierniczych. 
21. Zaciàganie zobowiàzaƒ zwiàzanych z emisjà papierów wartoÊciowych. 
22. Dokonywanie obrotu i poÊrednictwo w obrocie papierami wartoÊciowymi. 
23. Dokonywanie na warunkach uzgodnionych z d∏u˝nikami zmiany wierzytelnoÊci na sk∏adniki majàtku d∏u˝nika. 
24. Nabywanie i zbywanie nieruchomoÊci oraz wierzytelnoÊci zabezpieczonych hipotekà. 
25. Dokonywanie obrotu instrumentami pochodnymi na rachunek w∏asny i na zlecenie. 
26. Prowadzenie dzia∏alnoÊci akwizycyjnej i wykonywanie funkcji depozytariusza na podstawie przepisów

Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. 139,
poz. 934 z póên. zm.). 
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27. Organizowanie i Êwiadczenie us∏ug finansowych w zakresie leasingu i faktoringu.
28. PoÊrednictwo w zbywaniu jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych w rozumieniu Ustawy

o funduszach inwestycyjnych. 
29. Wykonywanie czynnoÊci z zakresu poÊrednictwa ubezpieczeniowego.
30. Âwiadczenie us∏ug w zakresie transportu wartoÊci. 

V.14.5. WysokoÊç kapita∏ów w∏asnych Depozytariusza

WysokoÊç kapita∏ów w∏asnych Banku Pekao S.A. na dzieƒ 30 czerwca 2001 roku wynosi∏a: 6.075.295.000 z∏.

V.14.6. Zakres obowiàzków Depozytariusza wobec Funduszu

Towarzystwo i Depozytariusz dzia∏ajà niezale˝nie i w interesie Uczestników Funduszu. Depozytariusz wykonu-
je obowiàzki okreÊlone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych, w szczególnoÊci polegajàce na prowadzeniu
rejestru Aktywów Funduszu.
Obowiàzki Depozytariusza wobec Funduszu okreÊla umowa o prowadzenie rejestru Aktywów Funduszu za-
warta przez Fundusz z depozytariuszem oraz Ustawa o funduszach inwestycyjnych.
Umowa, o której mowa wy˝ej nie mo˝e ograniczyç obowiàzków Depozytariusza okreÊlonych w Ustawie o fun-
duszach inwestycyjnych. Obowiàzki Depozytariusza obejmujà w szczególnoÊci:
1) prowadzenia rejestru aktywów funduszu inwestycyjnego zapisywanych na w∏aÊciwych rachunkach oraz

przechowywanych przez depozytariusza i inne podmioty na mocy odr´bnych przepisów lub na podstawie
umów zawartych na polecenie funduszu,

2) zapewnienia, aby umorzenie Certyfikatów Inwestycyjnych odbywa∏o si´ zgodnie z przepisami prawa i Sta-
tutem,

3) zapewnienia, aby rozliczanie umów dotyczàcych Aktywów Funduszu nast´powa∏o bez nieuzasadnionego
opóênienia,

4) zapewnienia, aby wartoÊç Netto Aktywów Funduszu obliczana by∏a zgodnie z przepisami prawa i Statutem,
5) zapewnienie, aby dochody Funduszu by∏y wykorzystywane w sposób zgodny z przepisami prawa i Statu-

tem,
6) wykonywanie poleceƒ Funduszu, chyba ˝e sà sprzeczne z prawem lub Statutem.
Depozytariusz obowiàzany jest do zapewnienia zgodnego z prawem i Statutem wykonywania obowiàzków
Funduszu, o których mowa wy˝ej w ust. 2-5, co najmniej przez sta∏à kontrol´ czynnoÊci faktycznych i praw-
nych dokonywanych przez Fundusz oraz doprowadzanie do zgodnoÊci tych czynnoÊci z prawem i Statutem. 

V.14.7. Zakres obowiàzków Depozytariusza wobec uczestników Funduszu

Depozytariusz niezw∏ocznie powiadamia Komisj´, ˝e Fundusz dzia∏a z naruszeniem prawa lub nienale˝ycie
uwzgl´dnia interes Uczestników Funduszu.
Od dnia wydania decyzji o cofni´ciu zezwolenia na dzia∏alnoÊç Towarzystwa (w przypadku gdy Towarzystwo
narusza przepisy prawa, nie wype∏nia warunków okreÊlonych w zezwoleniu, przekracza zakres zezwolenia lub
narusza interes Uczestników albo w przypadku gdy Fundusz wykonuje dzia∏alnoÊç z naruszeniem przepisów
Ustawy o funduszach inwestycyjnych, Statutu lub warunków zezwolenia) lub od dnia wygaÊni´cia takiego ze-
zwolenia Fundusz inwestycyjny jest reprezentowany przez Depozytariusza.
Depozytariusz, na mocy Ustawy o funduszach inwestycyjnych, jest likwidatorem Funduszu, chyba ˝e Komisja
wyznaczy innego likwidatora.
Je˝eli zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci przez Towarzystwo wygas∏o z mocy prawa lub zosta∏o cofni´-
te, Depozytariusz przechowuje i archiwizuje dokumenty oraz inne noÊniki informacji Funduszu co najmniej
przez pi´ç lat od chwili rozwiàzania Funduszu.
Informacja o wystàpieniu przes∏anek rozwiàzania Funduszu powinna byç niezw∏ocznie opublikowana przez
Towarzystwo lub Depozytariusza, w sposób okreÊlony w Statucie Funduszu, oraz przekazana Komisji. 

V.14.8. Uprawnienia Depozytariusza w zakresie reprezentowania interesów uczestników Fundu-
szu wobec Towarzystwa

Depozytariusz jest zobowiàzany do wyst´powania w imieniu Uczestników Funduszu z powództwem przeciw-
ko Towarzystwu z tytu∏u szkody spowodowanej niewykonaniem lub nienale˝ytym wykonaniem obowiàzków
w zakresie zarzàdzania Funduszem i jego reprezentacji.

VV..1144..99.. IImmii´́  ii nnaazzwwiisskkoo  cczz∏∏oonnkkaa  zzaarrzzààdduu  DDeeppoozzyyttaarriiuusszzaa  ooddppoowwiieeddzziiaallnneeggoo  zzaa  ddzziiaa∏∏aallnnooÊÊçç  ww zzaakkrreessiiee
ppee∏∏nniieenniiaa  ffuunnkkccjjii  DDeeppoozzyyttaarriiuusszzaa

Za dzia∏alnoÊç Banku Pekao S.A. z siedzibà w Warszawie w zakresie pe∏nienia funkcji Depozytariusza odpo-
wiedzialny jest Pan Igor Chalupec – Wiceprezes Zarzàdu Banku Pekao S.A.
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Rozdzia∏ VI 
Dane o organizacji Towarzystwa, osobach zarzàdzajàcych, 
osobach nadzorujàcych oraz znacznych akcjonariuszach

VI.1. Nazwa, forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Towarzystwa wraz
z numerami telekomunikacyjnymi
Firma: Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spó∏ka Akcyjna
Forma prawna: spó∏ka akcyjna 
Kraj siedziby: Polska 
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Marynarska 19A, 02-674 Warszawa, Polska. 
Telefon: +4822 640 40 00
Telefaks: +4822 640 40 05
Adres poczty elektronicznej: fund@pioneer.com.pl 
Adres strony Internet: www.pioneer.com.pl 
Numer NIP: 521-11-82-650
Numer REGON: 011900979

VI.2. Przepisy prawne, na podstawie których zosta∏o utworzone Towarzystwo
Towarzystwo zosta∏o utworzone zgodnie z Ustawà o funduszach inwestycyjnych oraz Kodeksem Spó∏ek Han-
dlowych.

VI.3. Sàd, który wyda∏ postanowienie o wpisie do w∏aÊciwego rejestru, zezwo-
lenie na utworzenie Towarzystwa wydane przez Komisj´ 
Postanowienie o wpisie Towarzystwa do rejestru przedsi´biorców wyda∏ Sàd Rejonowy dla m.st. Warszawy
XX Wydzia∏ Gospodarczy Krajowego Rejestru Sàdowego.

Numer wpisu w rejestrze KRS 0000016956.

Organem wydajàcym zezwolenie na utworzenie Towarzystwa jest Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d.
Zezwolenie na utworzenie Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. Komisja wyda∏a w dniu 9 maja
1996 roku, decyzja KPW-4077-1/96-4814. Zezwolenie na utworzenie Pioneer Pierwszego Polskiego Towarzy-
stwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. Komisja wyda∏a w dniu 28 lutego 1992 roku, decyzja nr FP/1/92. W dniu
3 lipca 2001 roku nastàpi∏o po∏àczenie Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z Pioneer Pierw-
szym Polskim Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A., w wyniku którego powsta∏o Pioneer Pekao To-
warzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

VI.4. Rodzaje i wartoÊç kapita∏ów w∏asnych Towarzystwa oraz zasady ich 
tworzenia
Kapita∏ zak∏adowy Towarzystwa tworzony jest zgodnie z Kodeksem Spó∏ek Handlowych, na dzieƒ 31 sierpnia
2001 roku wynosi∏ 37.804.000 z∏otych.
Kapita∏ zapasowy Towarzystwo tworzy zgodnie z Ustawà z dnia 24 wrzeÊnia 1994 r. o rachunkowoÊci (Dz.U.
Nr 121, poz. 591 z póên. zm.) przelewajàc na ten kapita∏ 8% czystego zysku rocznie, do czasu osiàgni´cia
przez kapita∏ zapasowy przynajmniej jednej trzeciej cz´Êci kapita∏u zak∏adowego. Kapita∏ zapasowy przezna-
czony jest na pokrycie strat bilansowych.

VI.5. Utrzymanie kapita∏ów w∏asnych Towarzystwa na poziomie wymaganym
przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych w okresie ostatnich
trzech lat 
Zgodnie z Ustawà o funduszach inwestycyjnych Towarzystwo utrzymuje kapita∏y w∏asne na poziomie nie ni˝-
szym ni˝ 50% minimalnego kapita∏u zak∏adowego ustalanego dla towarzystwa funduszy inwestycyjnych zgod-
nie z art. 36 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. powsta∏o w wyniku po∏àczenia Pioneer Pierwsze-
go Polskiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A., gdzie spó∏kà przejmujàcà by∏o Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Od dnia po∏àczenia towarzystw, tj. od dnia 3 lipca 2001 r. kapita∏y w∏asne Pioneer Pekao Towarzystwa Fun-
duszy Inwestycyjnych S.A. do dnia sporzàdzenia Prospektu utrzymywane by∏y na poziomie nie ni˝szym od wy-



Rozdzia∏ VI. 
Dane o organizacji Towarzystwa

Prospekt Emisyjny32

maganego przez art. 35 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Kapita∏y w∏asne Pioneer Pierwszego Pol-
skiego Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. od dnia jego wpisania do rejestru handlowego w dniu
7 marca 1992 r. do dnia po∏àczenia z Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. utrzymywane by-
∏y nieprzerwanie na poziomie wymaganym przez art. 35 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
Kapita∏y w∏asne Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spó∏ka Akcyjna przed po∏àczeniem z Pioneer
Pierwszym Polskim Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. dwukrotnie spad∏y poni˝ej wymaganego
minimum w okresie od lipca 2000 roku do grudnia 2000 roku oraz w okresie od kwietnia 2001 roku do dnia
po∏àczenia Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z Pioneer Pierwszym Polskim Towarzystwem
Funduszy Inwestycyjnych S.A., tj. do dnia 3 lipca 2001 roku.

VI.6. Akcjonariusze posiadajàcy bezpoÊrednio lub poÊrednio poprzez jednostki
zale˝ne co najmniej 5% ogólnej liczby g∏osów na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Towarzystwa

VI.6.1. Firma, siedziba i adres akcjonariusza

Jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibà w War-
szawie przy ul. Marynarskiej 19A, 02 – 674 Warszawa. 

VI.6.2. Rodzaj i liczba posiadanych akcji oraz liczba g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjo-
nariuszy

Pioneer Pekao Investment Management S.A. posiada 189.020 akcji imiennych Towarzystwa, co stanowi 100
% kapita∏u zak∏adowego Towarzystwa oraz daje 100% g∏osów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy To-
warzystwa. Akcje posiadane przez Pioneer Pekao Investment Management S.A. nie sà w jakikolwiek sposób
uprzywilejowane.

VI.6.3. Dzia∏alnoÊç gospodarcza prowadzona przez akcjonariusza

Przedmiotem dzia∏alnoÊci Pioneer Pekao Investment Management S.A. jest prowadzenie dzia∏alnoÊci makler-
skiej w rozumieniu przepisów Prawa o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi, w szczególnoÊci pole-
gajàcej na zarzàdzaniu cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie oraz na doradztwie w zakresie
obrotu papierami wartoÊciowymi.

VI.6.4. Powiàzania umowne z emitentem 

Na dzieƒ sporzàdzenia Prospektu nie istniejà ˝adne powiàzania umowne pomi´dzy Pioneer Pekao Investment
Management S.A. a Funduszem. 

VI.7. Nazwa i charakterystyka funduszy zarzàdzanych przez Towarzystwo oraz
polityka inwestycyjna i cel inwestycyjny tych funduszy 

Towarzystwo w dniu sporzàdzenia Prospektu nie zarzàdza∏o ˝adnym funduszem inwestycyjnym zamkni´tym,
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym zamkni´tym ani funduszem inwestycyjnym mieszanym.
W dniu sporzàdzenia prospektu Towarzystwo zarzàdza∏o nast´pujàcymi jedenastoma funduszami inwestycyj-
nymi: 

Pioneer Pierwszy Polski Otwarty Fundusz Inwestycyjny 

Powsta∏ z przekszta∏cenia funduszu: Pioneer Pierwszy Polski Fundusz Powierniczy, który rozpoczà∏ dzia∏al-
noÊç w dniu 28 lipca 1992 r.
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoÊci aktywów funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci lokat. Re-
alizujàc za∏o˝ony cel inwestycyjny fundusz mo˝e równie˝, o ile nie jest to sprzeczne z za∏o˝onym celem inwe-
stycyjnym, podejmowaç dzia∏ania majàce na celu ochron´ realnej wartoÊci aktywów funduszu oraz osiàganie
dochodu funduszu z lokowania aktywów.
Fundusz jest funduszem zrównowa˝onym. Aktywa funduszu sà lokowane przede wszystkim w papiery warto-
Êciowe udzia∏owe (akcje) i wierzycielskie. Ca∏kowita wartoÊç lokat w papierach wierzycielskich nie b´dzie
mniejsza ni˝ 30% wartoÊci aktywów funduszu, a ca∏kowita wartoÊç lokat w akcjach nie b´dzie wi´ksza ni˝
70% wartoÊci aktywów funduszu. 

Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Wierzycielskich Papierów WartoÊciowych 

Powsta∏ z przekszta∏cenia funduszu: Pioneer Fundusz Powierniczy Wierzycielskich Papierów WartoÊciowych,
który rozpoczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 13 czerwca 1995 r. Celem inwestycyjnym funduszu jest ochrona realnej war-
toÊci aktywów. Realizujàc za∏o˝ony cel inwestycyjny fundusz mo˝e równie˝, o ile nie jest to sprzeczne z za∏o-
˝onym celem inwestycyjnym, podejmowaç dzia∏ania majàce na celu osiàganie dochodu funduszu z lokowania
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aktywów oraz wzrost wartoÊci aktywów funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci lokat. Aktywa funduszu sà loko-
wane przede wszystkim w wierzycielskie papiery wartoÊciowe.
Ca∏kowita wartoÊç lokat w papierach wierzycielskich nie b´dzie mniejsza ni˝ 90% wartoÊci aktywów Funduszu.

Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Agresywnego Inwestowania

Powsta∏ z przekszta∏cenia funduszu: Pioneer Fundusz Powierniczy Agresywnego Inwestowania, który rozpo-
czà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 18 grudnia 1995 r.
Celem inwestycyjnym funduszu jest wzrost wartoÊci aktywów funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci lokat. Re-
alizujàc za∏o˝ony cel inwestycyjny fundusz mo˝e równie˝, o ile nie jest to sprzeczne z za∏o˝onym celem inwe-
stycyjnym, podejmowaç dzia∏ania majàce na celu osiàganie dochodu funduszu z lokowania aktywów.
Fundusz jest funduszem akcji. Aktywa funduszu sà lokowane przede wszystkim w papiery wartoÊciowe udzia-
∏owe (akcje). Ca∏kowita wartoÊç lokat w akcjach nie b´dzie mniejsza ni˝ 60% wartoÊci aktywów funduszu. 

Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Sektora Us∏ug

Do stycznia 2001 r. Fundusz dzia∏a∏ pod nazwà Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Polskiej Prywatyzacji.
W wyniku dokonanej zmiany polityki inwestycyjnej Funduszu zosta∏a zmieniona tak˝e jego nazwa na Pioneer
Otwarty Fundusz Inwestycyjny Sektora Us∏ug.
Fundusz powsta∏ z przekszta∏cenia funduszu: Pioneer Fundusz Powierniczy Polskiej Prywatyzacji, który roz-
poczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 28 lipca 1997 r.
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoÊci aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci lokat. Re-
alizujàc za∏o˝ony cel inwestycyjny Fundusz mo˝e równie˝, o ile nie jest to sprzeczne z za∏o˝onym celem inwe-
stycyjnym, podejmowaç dzia∏ania majàce na celu osiàganie dochodu funduszu z lokowania aktywów.
Fundusz jest funduszem akcji. Aktywa Funduszu sà lokowane przede wszystkim w papiery wartoÊciowe
udzia∏owe (akcje) spó∏ek nale˝àcych do sektora us∏ug. Do sektora us∏ug zaliczane sà dzia∏y gospodarki, które
zgodnie z Europejskà Klasyfikacjà Dzia∏alnoÊci oznaczone sà symbolami od EKD 50 do EKD 85 oraz EKD 22,
EKD 92, EKD 93. Spó∏ka uwa˝ana jest za spó∏k´ nale˝àcà do sektora us∏ug, je˝eli co najmniej 50% wartoÊci
przedsi´biorstwa (oszacowanej przez Zarzàdzajàcego Funduszem) znajduje si´ w przedsi´wzi´ciach, które
mo˝na zakwalifikowaç do sektora us∏ug. Obszar inwestycyjny Funduszu obejmuje przede wszystkim takie
dzia∏y gospodarki jak finanse (np. banki), telekomunikacja, informatyka, media oraz handel. Ca∏kowita wartoÊç
lokat w akcjach nie b´dzie mniejsza ni˝ 60% wartoÊci aktywów Funduszu.

Pioneer Otwarty Fundusz Inwestycyjny Akcji Amerykaƒskich „Fundusz Amerykaƒski”

Fundusz Amerykaƒski rozpoczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 8 czerwca 2000 r. Celem inwestycyjnym funduszu jest
wzrost wartoÊci aktywów funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci lokat. Realizujàc za∏o˝ony cel inwestycyjny fun-
dusz mo˝e równie˝ podejmowaç dzia∏ania majàce na celu osiàganie dochodu Funduszu z lokowania aktywów.
Fundusz jest funduszem akcji. Aktywa funduszu sà lokowane w akcjach dopuszczonych do obrotu na gie∏-
dach papierów wartoÊciowych lub na regulowanym rynku pozagie∏dowym w Stanach Zjednoczonych Amery-
ki Pó∏nocnej oraz w akcjach dopuszczonych do obrotu publicznego nabywanych w obrocie pierwotnym lub
pierwszej ofercie publicznej w Stanach Zjednoczonych Ameryki Pó∏nocnej, o ile warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zak∏adajà z∏o˝enie wniosku o dopuszczenie do obrotu oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest
zapewnione w okresie nie d∏u˝szym ni˝ jeden rok od dnia emisji. Zarzàdzajàcy dà˝y do odzwierciedlenia po-
lityki inwestycyjnej prowadzonej przez Pioneer Fund z uwzgl´dnieniem przepisów Ustawy o funduszach inwe-
stycyjnych.

Eurofundusz Zrównowa˝ony Otwarty Fundusz Inwestycyjny

Powsta∏ z przekszta∏cenia Funduszu Powierniczego Przymierze 1, który rozpoczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 9 maja
1996 roku.
Celem inwestycyjnym Eurofunduszu Zrównowa˝onego jest d∏ugoterminowy wzrost wartoÊci jego Aktywów
w wyniku wzrostu wartoÊci lokat, przy zachowaniu zasady ograniczonego ryzyka, przez inwestowanie w pa-
piery wartoÊciowe, w tym g∏ównie w d∏u˝ne papiery wartoÊciowe i akcje. Realizacja powy˝szego celu ozna-
cza dà˝enie Eurofunduszu Zrównowa˝onego do osiàgni´cia stopy zwrotu przewy˝szajàcej stop´ zwrotu
z portfela wzorcowego, sk∏adajàcego si´ w 50% z indeksu WIG i w 50% z indeksu 52-tygodniowych bonów
skarbowych.
Proporcja mi´dzy lokatami aktywów Eurofunduszu Zrównowa˝onego w akcje i d∏u˝ne papiery wartoÊciowe
jest uzale˝niona od decyzji podejmowanych przez Towarzystwo. Proporcje mi´dzy wy˝ej wymienionymi ro-
dzajami lokat sà ustalane przez Towarzystwo na podstawie analiz dokonywanych przez Towarzystwo. Pod-
stawowymi czynnikami branymi pod uwag´ przy ustalaniu procentowego udzia∏u akcji i d∏u˝nych papierów
wartoÊciowych w Aktywach Eurofunduszu Zrównowa˝onego jest ocena bie˝àcej i prognozowanej sytuacji na
rynku akcji oraz ocena kszta∏towania rentownoÊci d∏u˝nych papierów wartoÊciowych.
Przy ocenie bie˝àcej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji s∏u˝àcej podj´ciu decyzji o alokacji Êrodków oraz
doborze akcji do portfela uwzgl´dniane sà m.in. analiza sprawozdaƒ finansowych spó∏ek, prognozy finanso-
we, ocena kadry zarzàdzajàcej, ocena pozycji rynkowej i perspektyw rozwoju spó∏ek, poziom cen oraz ryzyko
p∏ynnoÊci poszczególnych akcji. Przy ocenie kszta∏towania rentownoÊci d∏u˝nych papierów wartoÊciowych
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s∏u˝àcej podj´ciu decyzji o alokacji Êrodków oraz doborze instrumentów do portfela Eurofunduszu Zrówno-
wa˝onego uwzgl´dniane sà m.in. bie˝àcy i prognozowany poziom stóp procentowych, bie˝àcy i prognozowa-
ny poziom inflacji, ryzyko p∏ynnoÊci. Udzia∏ akcji w Aktywach Eurofunduszu Zrównowa˝onego nie b´dzie ni˝-
szy ni˝ 40% wartoÊci tych Aktywów. 

Eurofundusz Akcji Otwarty Fundusz Inwestycyjny 

Powsta∏ z przekszta∏cenia Funduszu Powierniczego Agresywnego Inwestowania Eurofundusz 2, który rozpo-
czà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 6 lutego 1997 roku.
Celem inwestycyjnym Eurofunduszu Akcji jest d∏ugoterminowy wzrost wartoÊci jego Aktywów w wyniku wzro-
stu wartoÊci lokat, poprzez inwestowanie przede wszystkim w akcje. Realizacja powy˝szego celu oznacza dà-
˝enie Eurofunduszu Akcji do osiàgni´cia stopy zwrotu przewy˝szajàcej stop´ zwrotu z portfela wzorcowego,
sk∏adajàcego si´ w 100% z indeksu WIG.
W celu osiàgni´cia maksymalnego d∏ugoterminowego wzrostu aktywów, Eurofundusz Akcji inwestuje w in-
strumenty o podwy˝szonym stopniu ryzyka, co mo˝e spowodowaç istotne zmiany w wartoÊci aktywów w za-
le˝noÊci od koniunktury i sytuacji na rynku.
Proporcja mi´dzy lokatami Aktywów Eurofunduszu Akcji w akcje i d∏u˝ne papiery wartoÊciowe jest uzale˝nio-
na od decyzji podejmowanych przez Towarzystwo. Proporcje mi´dzy wy˝ej wymienionymi rodzajami lokat b´-
dà ustalane przez Towarzystwo na podstawie analiz dokonywanych przez Towarzystwo.
Przy ocenie bie˝àcej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji s∏u˝àcej podj´ciu decyzji o alokacji Êrodków oraz
doborze akcji do portfela uwzgl´dniane sà m.in. analiza sprawozdaƒ finansowych spó∏ek, prognozy finanso-
we, ocena kadry zarzàdzajàcej, ocena pozycji rynkowej i perspektyw rozwoju spó∏ek, poziom cen oraz ryzyko
p∏ynnoÊci poszczególnych akcji.
Przy ocenie kszta∏towania rentownoÊci wierzycielskich papierów wartoÊciowych s∏u˝àcej podj´ciu decyzji
o alokacji Êrodków oraz doborze instrumentów do portfela uwzgl´dniane sà m.in. bie˝àcy i prognozowany po-
ziom stóp procentowych, bie˝àcy i prognozowany poziom inflacji, ryzyko p∏ynnoÊci.
Udzia∏ akcji w Aktywach Eurofunduszu Akcji nie b´dzie ni˝szy ni˝ 60% wartoÊci tych Aktywów.

Eurofundusz Obligacji Otwarty Fundusz Inwestycyjny 

Powsta∏ z przekszta∏cenia Funduszu Powierniczego Ochrony Kapita∏u „Eurofundusz 3”, który rozpoczà∏ dzia-
∏alnoÊç w dniu 10 lipca 1997 roku.
Celem inwestycyjnym Eurofunduszu Obligacji jest ochrona realnej wartoÊci jego Aktywów, poprzez inwesto-
wanie w papiery wierzycielskie i instrumenty rynku pieni´˝nego. Realizacja powy˝szego celu oznacza dà˝enie
Eurofunduszu Obligacji do osiàgni´cia stopy zwrotu przewy˝szajàcej stop´ zwrotu z portfela wzorcowego,
sk∏adajàcego si´ w 100% z 52-tygodniowych bonów skarbowych.
Proporcja mi´dzy lokatami Aktywów Eurofunduszu Obligacji w d∏u˝ne papiery wartoÊciowe jest uzale˝niona
od decyzji podejmowanych przez Towarzystwo. Proporcje mi´dzy wy˝ej wymienionymi rodzajami lokat sà
ustalane przez Towarzystwo na podstawie analiz dokonywanych przez Towarzystwo.
Podstawowymi czynnikami branymi pod uwag´ przy podj´ciu decyzji o alokacji Êrodków oraz doborze papie-
rów wierzycielskich do portfela sà ich rentownoÊç, bie˝àcy i prognozowany poziom stóp procentowych, bie-
˝àcy i prognozowany poziom inflacji, p∏ynnoÊç danego instrumentu finansowego oraz ryzyko zwiàzane z wy-
p∏acalnoÊcià emitentów tych papierów.
Udzia∏ papierów wierzycielskich w Aktywach Eurofunduszu Obligacji nie b´dzie mniejszy ni˝ 90% wartoÊci
tych Aktywów.

Eurofundusz Indeksowy Otwarty Fundusz Inwestycyjny 

Powsta∏ z przekszta∏cenia funduszu Akcyjny Indeksowy Fundusz Powierniczy „Eurofundusz 4”, który rozpo-
czà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 10 lipca 1997 roku.
Celem inwestycyjnym Eurofunduszu Indeksowego jest d∏ugoterminowy wzrost wartoÊci jego Aktywów
w wyniku wzrostu wartoÊci lokat, poprzez maksymalizacj´ korelacji pomi´dzy stopà zwrotu inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Eurofunduszu Indeksowego, a stopà zmian wartoÊci Warszawskiego Indeksu
Gie∏dowego.
Lokowanie Aktywów Eurofunduszu Indeksowego ma charakter pasywny, co oznacza podejmowanie decyzji
dotyczàcych alokacji Êrodków Eurofunduszu Indeksowego przy za∏o˝eniu, ˝e rynkowe ceny papierów warto-
Êciowych odzwierciedlajà wszystkie informacje dost´pne publicznie. Towarzystwo dà˝y do tego, aby portfel
akcyjny Eurofunduszu Indeksowego odzwierciedla∏ portfel rynkowy.
Udzia∏ portfela akcyjnego w Aktywach Eurofunduszu Indeksowego nie b´dzie mniejszy ni˝ 90% wartoÊci tych
Aktywów.

Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Telekomunikacji Polskiej 

Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Telekomunikacji Polskiej rozpoczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 10
sierpnia 2001 roku.
Celem inwestycyjnym Funduszu jest ochrona realnej wartoÊci aktywów Funduszu. Realizujàc za∏o˝ony cel in-
westycyjny Fundusz mo˝e równie˝, o ile nie jest to sprzeczne z za∏o˝onym celem inwestycyjnym, podejmo-
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waç dzia∏ania majàce na celu wzrost wartoÊci aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartoÊci lokat oraz osià-
ganie przychodów z lokat Funduszu.
Fundusz jest funduszem zrównowa˝onym – bezpiecznym. Aktywa Funduszu sà lokowane przede wszystkim
w papiery wartoÊciowe d∏u˝ne i udzia∏owe (akcje).
Proporcjonalny udzia∏ poszczególnych rodzajów papierów wartoÊciowych w aktywach Funduszu b´dzie uza-
le˝niony od decyzji Funduszu podejmowanej z uwzgl´dnieniem warunków ekonomicznych i sytuacji na rynku
papierów wartoÊciowych.

Pioneer Pieni´˝ny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 

Pioneer Pieni´˝ny Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpoczà∏ dzia∏alnoÊç w dniu 10 wrzeÊnia 2001 roku.
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoÊci jego aktywów w wyniku wzrostu wartoÊci lokat. Realizu-
jàc cel inwestycyjny Fundusz mo˝e równie˝, o ile nie jest to sprzeczne z za∏o˝onym celem inwestycyjnym, po-
dejmowaç dzia∏ania majàce na celu ochron´ realnej wartoÊci aktywów Funduszu oraz osiàganie dochodu Fun-
duszu z lokowania aktywów.
Aktywa Funduszu sà lokowane g∏ównie w instrumenty rynku pieni´˝nego. Proporcja mi´dzy lokatami Fundu-
szu w poszczególne rodzaje papierów wartoÊciowych b´dzie uzale˝niona od decyzji Funduszu podejmowa-
nej z uwzgl´dnieniem warunków ekonomicznych i sytuacji na rynku papierów wartoÊciowych. Ca∏kowita war-
toÊç lokat w papierach wierzycielskich i innych instrumentach rynku pieni´˝nego b´dzie nie mniejsza ni˝ 80%
wartoÊci Aktywów Funduszu. Ca∏kowita wartoÊç lokat w papierach udzia∏owych (akcjach i certyfikatach inwe-
stycyjnych) oraz jednostkach uczestnictwa nie b´dzie wi´ksza ni˝ 10% wartoÊci aktywów Funduszu. 

VI.8. Osoby zarzàdzajàce oraz osoby nadzorujàce przedsi´biorstwo Towarzystwa

VI.8.1. Osoby zarzàdzajàce

Zbigniew Jagie∏∏o, lat 37
Prezes Zarzàdu
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Prezes Zarzàdu Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. JednoczeÊnie od 1 kwietnia 2001
roku jest Wiceprezesem Zarzàdu w Pioneer Pekao Investment Management S.A. odpowiedzialnym za sprzeda˝,
marketing i public relations. Posiada tytu∏ magistra in˝yniera, jest absolwentem Wydzia∏u Informatyki i Zarzàdza-
nia Politechniki Wroc∏awskiej o specjalnoÊci w zakresie systemów informacji naukowo-technicznej.
Z bran˝à funduszy inwestycyjnych zwiàzany od 1995 roku. Poczàtkowo pracowa∏ w Pioneer Pierwszym Polskim
Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A., w którym kierowa∏ biurem regionalnym we Wroc∏awiu. Od listopa-
da 1996 roku by∏ zatrudniony w PKO/Credit Suisse Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A., najpierw jako
dyrektor sprzeda˝y i dystrybucji a od 1998 roku jako Wiceprezes Zarzàdu. Od czerwca 2000 roku pe∏ni∏ funkcj´
Prezesa Zarzàdu Pekao/Alliance Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (towarzystwo zmieni∏o nazw´ na
Pekao TFI S.A. z dniem 1 czerwca 2001 roku), do czasu po∏àczenia tego towarzystwa z Pioneer Pierwszym Pol-
skim Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A., w dniu 3 lipca 2001 roku. Od tego momentu jest prezesem
Zarzàdu Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. powsta∏ego z po∏àczenia obydwu towa-
rzystw. Od 1998 r. jest cz∏onkiem Stowarzyszenia Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych. 

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa.

Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.

Piotr ˚ochowski, lat 31
Wiceprezes Zarzàdu
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
W Pioneer Pekao Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. pe∏ni funkcj´ dyrektora Finansowego, Wicepreze-
sa Zarzàdu odpowiedzialnego za sprawy finansowe.
Magister in˝ynier, absolwent Wydzia∏u Elektroniki i Technik Informacyjnych Politechniki Warszawskiej. W roku
1996 ukoƒczy∏ Szko∏´ Biznesu Politechniki Warszawskiej i uzyska∏ tytu∏ Magistra Biznesu ( Master of Science in
Business). W latach 1996–1999 pracowa∏ w Arthur Andersen Sp. z o.o. na stanowisku konsultanta w dziale audy-
tu. Od sierpnia 1999 r. do koƒca 2000 r. zatrudniony w Pioneer Pierwszym Polskim Towarzystwie Funduszy Inwe-
stycyjnych S.A. na stanowisku kontrolera finansowego. RównoczeÊnie od 24 maja 2001 roku pe∏ni∏ funkcj´ Wice-
prezesa Zarzàdu Pekao/Alliance Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., (przekszta∏conego nast´pnie w Pe-
kao TFI S.A.) do czasu po∏àczenia z Pioneer Pierwszym Polskim Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Po fuzji jest Wiceprezesem w Pioneer Pekao TFI S.A.
Od stycznia 2001 roku pracuje w Pioneer Pekao Investment Management S.A. gdzie od marca 2001 roku pe∏-
ni funkcj´ Dyrektora Finansowego. Funkcj´ Wiceprezesa Zarzàdu pe∏ni od 24 maja 2001 r.

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 

Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.
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Andrzej Szeworski, lat 46
Wiceprezes Zarzàdu
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Wiceprezes ds. Operacyjnych, w Pioneer Pekao Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. nadzoruje ksi´-
gowoÊç funduszy, administracj´, IT i departament prawny.
Studiowa∏ fizyk´ i ekonomi´ na Uniwersytecie Warszawskim oraz odby∏ sta˝e w University of Sussex. Posiada
tytu∏ doktora nauk ekonomicznych uzyskany na Uniwersytecie Warszawskim.
Od wrzeÊnia 1998 roku zwiàzany z Pioneer Pierwszym Polskim Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A.
gdzie kierowa∏ pionem operacyjnym. Od lipca 1999 roku pe∏ni∏ funkcj´ cz∏onka zarzàdu Pioneer PPTFI S.A., do
czasu po∏àczenia tego towarzystwa z Pekao TFI S.A., w dniu 3 lipca 2001 roku. Od lipca do paêdziernika 2000 r.
pe∏ni∏ równie˝ funkcj´ cz∏onka zarzàdu Pioneer Asset Management S.A. W okresie od 7 czerwca do 30 paêdzier-
nika 2001 r. by∏ prokurentem w Pioneer Pekao TFI S.A.
W latach 1995-1998 by∏ wspó∏organizatorem i wiceprezesem PKO/Credit Suisse Towarzystwa Funduszy
Powierniczych S.A. odpowiedzialnym za sprzeda˝ i marketing. WczeÊniej, w latach 1991 - 1995 by∏ wspó∏-
organizatorem i wiceprezesem Polskiego Domu Maklerskiego S.A. odpowiedzialnym za piony rynku pier-
wotnego i analiz rynkowych. W latach osiemdziesiàtych pracowa∏ w szeregu instytucji naukowych i ba-
dawczych, w tym w Uniwersytecie Warszawskim, w Instytucie Nauk Ekonomicznych PAN i w Instytucie
Planowania. Od lipca 2001 roku pe∏ni funkcj´ wiceprezesa Stowarzyszenia Towarzystw Funduszy Inwesty-
cyjnych.
Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 
Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.

VI.8.2. Osoby nadzorujàce

Daniel Keith Kingsbury, lat 43
Cz∏onek Rady Nadzorczej
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Daniel Kingsbury jest Prezesem Zarzàdu Pioneer Pekao Investment Management S.A., a równoczeÊnie dyrek-
torem Pionu New Europe Division w Pioneer Investment Management (USA), Inc. w Bostonie. Pe∏ni równie˝
funkcj´ cz∏onka rady nadzorczej Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych. JednoczeÊnie piastu-
je stanowisko Prezesa Zarzàdu Pioneer Czech Investment Company w Czechach. 
Jest absolwentem Johns Hopkins University oraz New York University, gdzie w roku 1988 uzyska∏ tytu∏ MBA.
Jest pracownikiem europejskich struktur Pioneera (Europlus) od 1999 roku. Odpowiedzialny za ca∏oÊç dzia∏al-
noÊci operacyjnej Pioneera w Europie Centralnej. Przez ostatnie 12 lat swojej kariery zawodowej nadzorowa∏
rozwój sektora zarzàdzania aktywami w wielu krajach stanowiàcych nowe rynki dla tego typu dzia∏alnoÊci –
m.in. w Rosji, Irlandii, Hiszpanii, na Tajwanie i Filipinach. Zanim rozpoczà∏ prac´ w Grupie Pioneer, sp´dzi∏ dwa
lata w Rosji, gdzie pe∏ni∏ funkcj´ prezesa Renaissance Capital Asset Management. W latach 1988-1997 pra-
cowa∏ w American International Group, w tym na stanowiskach Prezesa AIG Capital Corp. oraz wiceprezesa
AIG Equity Sales Corp. – domu maklerskiego stowarzyszonego z amerykaƒskim Narodowym Stowarzysze-
niem Maklerów Papierów WartoÊciowych (NASD). 
Obok ojczystego j´zyka angielskiego w∏ada biegle w∏oskim, francuskim i rosyjskim.

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 

Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.

Cezary Iwaƒski, lat 43 
Cz∏onek Rady Nadzorczej
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Cezary Iwaƒski w Pioneer Pekao Investment Managenet S.A. pracuje od 1 kwietnia 2001 roku jako Wiceprezes Za-
rzàdu odpowiedzialny za polityk´ inwestycyjnà. 
Ukoƒczy∏ z wyró˝nieniem Wydzia∏ Fizyki Technicznej i Matematyki Stosowanej Politechniki Warszawskiej. Po ukoƒ-
czeniu studiów pracowa∏ w Instytucie Badaƒ Systemowych Polskiej Akademii Nauk. W 1993 roku otrzyma∏ stopieƒ
naukowy doktora nauk technicznych w Instytucie Badaƒ Systemowych PAN. W 1995 roku zda∏ egzamin i otrzyma∏
licencj´ doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami wartoÊciowymi.
Z rynkiem kapita∏owym jest zwiàzany od 1994 roku. W po∏owie 1995 roku zaczà∏ organizowaç Departa-
ment Zarzàdzania Aktywami Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. i od 1996 roku do koƒca marca
2001 roku, do czasu jego przej´cia przez Pioneer Pekao Investment Management S.A., kierowa∏ tym de-
partamentem. 

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 

Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.
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Tomasz Orlik, lat 36 
Cz∏onek Rady Nadzorczej
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Tomasz Orlik jest Wiceprezesem Zarzàdu ds. operacyjnych w Pioneer Pekao Investment Management S.A.
nadzoruje departament prawny, IT, administracj´. W Pioneer Pekao Investment Management S.A. pracuje od
1 grudnia 2000 roku.
Ukoƒczy∏ Szko∏´ G∏ównà Handlowà na Wydziale Handlu Wewn´trznego oraz Studia Podyplomowe w zakre-
sie Ubezpieczeƒ na ˚ycie w Wy˝szej Szkole Ubezpieczeƒ i BankowoÊci. Jeszcze w czasie nauki podjà∏ prac´
w Ministerstwie Przekszta∏ceƒ W∏asnoÊciowych w Departamencie Rynków Kapita∏owych, a nast´pnie w Ban-
ku Pekao S.A. w zespole specjalistów ds. funduszy powierniczych. Od 1992 roku jego dzia∏alnoÊç zawodowa
zwiàzana by∏a z Pioneerem, który debiutowa∏ na polskim rynku. Przez cztery lata pracowa∏ w firmie Financial
Services Sp. z o.o.(spó∏ce utworzonej przez Bank Pekao S.A. i Pioneer International Corporation), gdzie jako
dyrektor Dzia∏u Konsultingu rozwija∏ obs∏ug´ operacyjnà i informatycznà funduszy powierniczych. Od sierpnia
1998 roku do koƒca listopada 2000 roku by∏ cz∏onkiem zarzàdu Pioneer Powszechnego Towarzystwa Emery-
talnego S.A., odpowiedzialnym za finanse i administracj´.

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 

Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.

Piotr Robak, lat 35
Cz∏onek Rady Nadzorczej
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Magister Ekonomii, Wydzia∏ Handlu Zagranicznego SGPiS, MBA, University of Chicago. W latach od 1990 do
1991 zatrudniony jako konsultant w Proexim Sp. z.o.o. Nast´pnie od 1991 do 1993 roku zatrudniony w Sankt
Annae Bank jako menad˝er odpowiedzialny za prywatyzacj´ sektora piwowarskiego w Polsce. Od 1993 do
1995 roku zatrudniony w Centralnym Biurze Maklerskim Banku Pekao S.A. kolejno na stanowiskach Kierowni-
ka Zespo∏u Przygotowania Emisji oraz Zast´pcy Dyrektora Departamentu Emisji i Gwarancji. Nast´pnie w la-
tach 1995 do 1998 zatrudniony w Banku Pekao S.A. na stanowisku Dyrektora Departamentu Operacji Kapita-
∏owych Banku. Odpowiedzialny za nadzór nad dzia∏alnoÊcià Banku w zakresie obrotu kapita∏owymi instrumen-
tami finansowymi we w∏asnym imieniu i na w∏asny rachunek Banku oraz nadzór w∏aÊcicielski nad holdingiem
Banku Pekao S.A. Od 1998 roku Dyrektor wykonawczy odpowiedzialny za inwestycje kapita∏owe i bankowoÊç
inwestycyjnà w Banku Pekao S.A. Obecnie uczestniczy w Radach Nadzorczych Pekao Fundusz Kapita∏owy Sp.
z o.o. i Pekao Financial Services Sp. z o.o. jako Przewodniczàcy, Sekretarz Rady Nadzorczej Centralnego Do-
mu Maklerskiego Pekao S.A. i Banku Pekao Tel Aviv Ltd. oraz Cz∏onek Rad Nadzorczych Pekao PTE S.A. i Pio-
neer Pekao TFI S.A.

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 

Nie pe∏ni∏ w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jego ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.

El˝bieta Krakowiak, lat 42
Cz∏onek Rady Nadzorczej
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Absolwentka Wydzia∏u Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego. W latach 1984-1994 pracowa∏a na
Uniwersytecie Warszawskim jako pracownik naukowy. Odby∏a liczne szkolenia z zakresu us∏ug finansowych.
Od 1996 roku jest Radcà Prawnym Banku Pekao S.A. W trakcie swojej dotychczasowej pracy zajmowa∏a si´
prawnymi aspektami dzia∏alnoÊci banków, domów maklerskich oraz agentów transferowych. Uczestniczy∏a
w pracach zwiàzanych z wprowadzeniem akcji banku do publicznego obrotu. By∏a odpowiedzialna za kwestie
prawne w trakcie przejmowania spó∏ek w imieniu i na rachunek banku. Jest Cz∏onkiem Rady Nadzorczej Pe-
kao Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego S.A. i Cz∏onkiem Rady Nadzorczej Narodowego Funduszu In-
westycyjnego imienia Eugeniusza Kwiatkowskiego Spó∏ka Akcyjna. 

Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do przedsi´biorstwa Towarzystwa. 

Nie pe∏ni∏a w przesz∏oÊci funkcji osoby nadzorujàcej lub zarzàdzajàcej w podmiotach, które w okresie jej ka-
dencji znalaz∏y si´ w stanie upad∏oÊci.

VI.9. Osoby odpowiedzialne za zarzàdzanie Aktywami Funduszu
W zwiàzku z tym, ˝e Towarzystwo na podstawie umowy powierzy∏o zarzàdzanie funduszami spó∏ce Pioneer Pekao
Investment Management S.A. osoba odpowiedzialna za zarzàdzanie Funduszem jest pracownikiem tej spó∏ki.

Artur Czerwoƒski, lat 33 
Adres – informacja obj´ta wnioskiem o niepublikowanie.
Zarzàdza Eurofunduszem Indeksowym Otwartym Funduszem Inwestycyjnym.



Rozdzia∏ VI. 
Dane o organizacji Towarzystwa

Prospekt Emisyjny38

Ukoƒczy∏ Wydzia∏ Fizyki Technicznej i Matematyki Stosowanej Politechniki Warszawskiej, ponadto uczestniczy∏
w szkoleniu w Nowym Jorku w Alliance-Ibbotson Research Institute w zakresie: Global Portfolio Management.
W latach 1994-1995 pracowa∏ w Departamencie Finansowym Centrali Banku Pekao S.A. jako referent, od ro-
ku 1995 do 31 marca 2001 roku w Centralnym Domu Maklerskim Pekao S.A. W Centralnym Domu Makler-
skim Pekao S.A. najpierw by∏ analitykiem w Departamencie Analiz i Doradztwa Inwestycyjnego, a nast´pnie
w Departamencie Zarzàdzania Aktywami, gdzie zajmowa∏ si´ analizami iloÊciowymi. Od 1997 roku zarzàdza
portfelami indeksowymi i portfelem indeksowym wzmocnionym (wykorzystujàcym nieefektywnoÊci rynku przy
zarzàdzaniu portfelem indeksowym) oraz portfelem instrumentów pochodnych (do 2000 roku). Wprowadza∏
tak˝e portfel gwarantowany, którym zarzàdza od 2000 r. Od 1 kwietnia 2001 roku jest pracownikiem Pioneer
Pekao Investment Management S.A.
Nie wykonuje innej dzia∏alnoÊci, która by∏aby konkurencyjna w stosunku do dzia∏alnoÊci Towarzystwa. 

VI.10. Podmioty Êwiadczàce us∏ugi doradztwa w zakresie obrotu papierami 
wartoÊciowymi

Fundusz nie zawar∏ umowy o Êwiadczenie us∏ug doradztwa w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi
z podmiotem Êwiadczàcym takie us∏ugi. 
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1) Statut Funduszu,
2) Lista Punktów Obs∏ugi Klientów Oferujàcego prowadzàcych zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne,
3) Umowa o zarzàdzanie Funduszem zawarta z Pioneer Pekao Investment Management S.A., 
4) Statut Towarzystwa,
5) Odpis z rejestru przedsi´biorców Towarzystwa,
6) Odpis z rejestru przedsi´biorców Pioneer Pekao Investment Management S.A. 

DEFINICJE POJ¢å I OBJAÂNIENIA SKRÓTÓW
W Prospekcie u˝yto nast´pujàcych definicji i skrótów:

n Fundusz, Emitent – Pioneer Arbitra˝owy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjnych Zamkni´ty,
n Aktywa Funduszu – mienie Funduszu obejmujàce Êrodki pieni´˝ne z tytu∏u wp∏at Uczestników, prawa na-

byte przez Fundusz oraz po˝ytki z tych praw,
n Aktywa Netto Funduszu – Aktywa Funduszu pomniejszone o zobowiàzania Funduszu, 
n Certyfikaty Inwestycyjne – emitowane przez Fundusz papiery wartoÊciowe na okaziciela reprezentujàce jed-

nakowe prawa majàtkowe, 
n Depozytariusz – bank wykonujàcy w stosunku do Funduszu obowiàzki depozytariusza okreÊlone Ustawà

o funduszach inwestycyjnych, odpowiedzialny za bezpieczne przechowywanie aktywów Funduszu i rozli-
czanie transakcji zawieranych przez Fundusz, 

n Dzieƒ Sesyjny – dzieƒ, w którym odbywa si´ sesja gie∏dowa na Gie∏dzie Papierów WartoÊciowych w War-
szawie S.A.,

n Dzieƒ Wyceny – dzieƒ na który jest dokonywana wycena Aktywów, Aktywów Netto oraz Aktywów Netto
przypadajàcych na Certyfikat Inwestycyjny,

n Komisja – Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d, 
n Oferujàcy – podmiot oferujàcy Certyfikaty Inwestycyjne w publicznym obrocie. Podmiotem tym jest Cen-

tralny Dom Maklerski Pekao S.A.,
n Prawo o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi – ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 roku – Prawo o pu-

blicznym obrocie papierami wartoÊciowymi (Dz. U. Nr 118, poz. 754 z póên. zm.), 
n Ustawa o funduszach inwestycyjnych – ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.

U. z 1997 r. Nr 139, poz. 933 z póên. zm.),
n Ustawa o podatku dochodowym od osób prawnych – ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodo-

wym od osób prawnych (Dz.U. z 1993 r. Nr 106 poz. 482 z póên. zm.),
n Ustawa o podatku dochodowym od osób fizycznych – ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodo-

wym od osób fizycznych (Dz.U. z 1993r. Nr 90 poz. 416 z póên. zm.)
n Punkt Obs∏ugi Klientów – punkt obs∏ugi klientów Oferujàcego, 
n Statut – Statut Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego,
n Towarzystwo – Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spó∏ka Akcyjna, z siedzibà w War-

szawie,
n Uczestnik – osoba fizyczna, osoba prawna oraz jednostka organizacyjna nie posiadajàca osobowoÊci

prawnej b´dàca posiadaczem rachunku papierów wartoÊciowych, na którym sà zapisane Certyfikaty Inwe-
stycyjne,

n Prospekt – rozumie si´ niniejszy prospekt emisyjny Certyfikatów Inwestycyjnych sporzàdzony zgodnie
z rozporzàdzeniem Rady Ministrów z dnia 22 grudnia 1998 r. w sprawie szczegó∏owych warunków jakim
powinien odpowiadaç prospekt emisyjny, skrót prospektu emisyjnego oraz memorandum informacyjne
i skrót memorandum informacyjnego (Dz. U. z 1999 roku Nr 163, poz. 1162 z póên. zm.),

n wydanie certyfikatów inwestycyjnych – zapisanie po raz pierwszy Certyfikatów Inwestycyjnych na rachun-
ku papierów wartoÊciowych lub w rejestrze Uczestników Funduszu prowadzonym przez Sponsora Emisji. 

n OECD – Organisation of Economic Co-operation and Development (Organizacja Wspó∏pracy Gospodarczej
i Rozwoju).
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Za∏àcznik numer 1 do Prospektu emisyjnego Pioneer Arbitra˝owego Specjali-
stycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego

STATUT 
PIONEER ARBITRA˚OWEGO SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU 

INWESTYCYJNEGO ZAMKNI¢TEGO
Spis treÊci:

Rozdzia∏ I Przepisy ogólne
Rozdzia∏ II Organy Funduszu
Rozdzia∏ III Cel inwestycyjny, zasady polityki inwestycyjnej oraz dochody Funduszu
Rozdzia∏ IV Wycena Aktywów i ustalanie zobowiàzaƒ Funduszu 
Rozdzia∏ V Wp∏aty do Funduszu. Termin i warunki dokonywania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne
Rozdzia∏ VI Koszty Funduszu 
Rozdzia∏ VII Obowiàzki informacyjne Funduszu
Rozdzia∏ VIII Rozwiàzanie i likwidacja Funduszu 
Rozdzia∏ IX Rozwiàzanie Funduszu w wyniku up∏ywu czasu, na jaki Fundusz zosta∏ utworzony 
Rozdzia∏ X Postanowienia koƒcowe 

Rozdzia∏ I
Przepisy ogólne

Art. 1. Fundusz
1. Niniejszy Statut okreÊla cele, sposób dzia∏ania oraz organizacj´ Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego Fundu-

szu Inwestycyjnego Zamkni´tego, zwanego dalej „Funduszem”. Fundusz mo˝e u˝ywaç nazwy skróconej Pioneer
Arbitra˝owy SFIZ. 

2. Fundusz jest osobà prawnà i dzia∏a na podstawie ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych
(Dz.U. Nr 139, poz. 933 z póên. zm.) zwanej dalej „Ustawà” oraz niniejszego Statutu. 

Art. 2. Rodzaj, czas trwania i siedziba Funduszu
1. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym zamkni´tym w rozumieniu Ustawy. 
2. Fundusz zosta∏ utworzony na czas okreÊlony od dnia jego zarejestrowania w rejestrze funduszy inwesty-

cyjnych do dnia 22 stycznia 2005 r. 
3. Siedzibà Funduszu jest siedziba Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spó∏ka Akcyjna. 

Art. 3. Definicje i skróty
Ilekroç w Statucie jest mowa o:
l Aktywach Funduszu – rozumie si´ mienie Funduszu obejmujàce Êrodki pieni´˝ne z tytu∏u wp∏at Uczestni-

ków, prawa nabyte przez Fundusz oraz po˝ytki z tych praw.
l Aktywach Netto Funduszu – rozumie si´ Aktywa Funduszu pomniejszone o zobowiàzania Funduszu.
l Certyfikatach Inwestycyjnych – rozumie si´ emitowane przez Fundusz papiery wartoÊciowe na okaziciela

reprezentujàce jednakowe prawa majàtkowe.
l Depozytariuszu – rozumie si´ bank, wykonujàcy w stosunku do Funduszu obowiàzki depozytariusza okre-

Êlone Ustawà, odpowiedzialny za bezpieczne przechowywanie Aktywów Funduszu i rozliczanie transakcji
zawieranych przez Fundusz.

l Dniu Sesyjnym – rozumie si´ dzieƒ, w którym odbywa si´ sesja gie∏dowa na Gie∏dzie Papierów WartoÊcio-
wych w Warszawie S.A.

l Dniu Wyceny – rozumie si´ dzieƒ, na który jest dokonywana wycena Aktywów, Aktywów Netto oraz Akty-
wów Netto przypadajàcych na Certyfikat Inwestycyjny. 

l Komisji – rozumie si´ Komisj´ Papierów WartoÊciowych i Gie∏d.
l Oferujàcym – rozumie si´ Centralny Dom Maklerski Pekao S.A., oferujàcy Certyfikaty Inwestycyjne w pu-

blicznym obrocie na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem.
l Prawie o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi – rozumie si´ ustaw´ z dnia 21 sierpnia 1997 r. –

Prawo o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi (Dz. U. Nr 118, poz. 754 z póên. zm.).
l Punkcie Obs∏ugi Klientów – rozumie si´ punkt obs∏ugi klientów Oferujàcego. 
l Uczestniku – rozumie si´ osob´ fizycznà, osob´ prawnà oraz jednostk´ organizacyjnà nie posiadajàcà osobowoÊci

prawnej b´dàcà posiadaczem rachunku papierów wartoÊciowych, na którym sà zapisane Certyfikaty Inwestycyjne. 
l Prospekcie Emisyjnym – rozumie si´ prospekt emisyjny Certyfikatów Inwestycyjnych sporzàdzony zgodnie

z rozporzàdzeniem Rady Ministrów z dnia 22 grudnia 1998 r. w sprawie szczegó∏owych warunków jakim
powinien odpowiadaç prospekt emisyjny, skrót prospektu emisyjnego oraz memorandum informacyjne
i skrót memorandum informacyjnego (Dz. U. z 1999 roku Nr 163, poz. 1162 z póên. zm.).
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Art. 4. Depozytariusz 
Depozytariuszem Funduszu jest Bank Pekao Spó∏ka Akcyjna z siedzibà w Warszawie pod adresem: 00 – 950
Warszawa ul. Grzybowska 53/57.

Rozdzia∏ II 
Organy Funduszu 

Art. 5. Organy Funduszu
Organami Funduszu sà Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spó∏ka Akcyjna z siedzibà
w Warszawie pod adresem: 02 – 674 Warszawa ul. Marynarska 19 A, zwane dalej „Towarzystwem” oraz Zgro-
madzenie Inwestorów. 

Art. 6. Towarzystwo 
1. Towarzystwo tworzy Fundusz, zarzàdza Funduszem oraz reprezentuje Fundusz w stosunkach z osobami

trzecimi. 
2. Towarzystwo reprezentuje Fundusz w sposób okreÊlony w statucie Towarzystwa.
3. Towarzystwo zawar∏o umow´ o Êwiadczenie us∏ug w zakresie zarzàdzania pakietem papierów wartoÊcio-

wych Funduszu na zlecenie ze spó∏kà Pioneer Pekao Investment Management Spó∏ka Akcyjna z siedzibà
w Warszawie 02-674, ul. Marynarska 19A, z zastrze˝eniem, ˝e zawarcie takiej umowy nie wy∏àcza odpo-
wiedzialnoÊci Towarzystwa za szkody spowodowane niewykonaniem lub nienale˝ytym wykonaniem obo-
wiàzków w zakresie zarzàdzania Funduszem.

Art. 7. Zgromadzenie Inwestorów
1. W Funduszu dzia∏a Zgromadzenie Inwestorów. Uprawnionymi do udzia∏u w Zgromadzeniu Inwestorów sà

Uczestnicy, którzy nie póêniej ni˝ na 7 dni przed dniem odbycia Zgromadzenia Inwestorów z∏o˝à Towa-
rzystwu Êwiadectwo depozytowe wydane zgodnie z przepisami art. 10 i art. 11 Prawa o publicznym ob-
rocie papierami wartoÊciowymi.

2. Zgromadzenie Inwestorów odbywa si´ w miejscu siedziby Funduszu.
3. Ka˝dy Certyfikat Inwestycyjny daje prawo do jednego g∏osu na Zgromadzeniu Inwestorów.
4. Zgromadzenie Inwestorów jest zwo∏ywane przez Towarzystwo co najmniej na 21 dni przed jego terminem.

Og∏oszenie o zwo∏aniu Zgromadzenia Inwestorów zostanie zamieszczone w dzienniku, o którym mowa
w Art. 38 ust. 1.

5. Uczestnicy posiadajàcy co najmniej 10 % wszystkich wyemitowanych przez Fundusz Certyfikatów Inwe-
stycyjnych mogà domagaç si´ zwo∏ania Zgromadzenia Inwestorów, sk∏adajàc takie ˝àdanie na piÊmie za-
rzàdowi Towarzystwa. Je˝eli zarzàd Towarzystwa nie zwo∏a Zgromadzenia Inwestorów w terminie 14 dni
od dnia zg∏oszenia ˝àdania, sàd rejestrowy mo˝e upowa˝niç do zwo∏ania Zgromadzenia Inwestorów, na
koszt Towarzystwa, Uczestników wyst´pujàcych z tym ˝àdaniem. 

6. Uchwa∏y Zgromadzenia Inwestorów wymagajà dla swej wa˝noÊci zaprotoko∏owania przez notariusza.
7. Zgromadzenie Inwestorów mo˝e podjàç uchwa∏´ o rozwiàzaniu Funduszu. Uchwa∏a zostaje podj´ta, je-

˝eli g∏osy za rozwiàzaniem funduszu oddali Uczestnicy reprezentujàcy ∏àcznie co najmniej 2/3 ogólnej licz-
by Certyfikatów Inwestycyjnych.

8. Zgromadzenie Inwestorów wyra˝a zgod´ na: 
1) emisj´ nowych certyfikatów inwestycyjnych,
2) wy∏àczenie prawa pierwszeƒstwa do nabycia nowej emisji certyfikatów inwestycyjnych.

9. Uchwa∏y Zgromadzenia Inwestorów zapadajà je˝eli g∏osy za ich podj´ciem oddali Uczestnicy reprezentu-
jàcy ∏àcznie co najmniej po∏ow´ ogólnej liczby Certyfikatów Inwestycyjnych.

10. Decyzja inwestycyjna dotyczàca Aktywów Funduszu, których wartoÊç przekracza 15% wartoÊci Aktywów
Funduszu nie wymaga dla swej wa˝noÊci zgody Zgromadzenia Inwestorów.

11. Zgromadzenie Inwestorów, w terminie czterech miesi´cy po up∏ywie ka˝dego roku obrotowego, rozpatru-
je i zatwierdza sprawozdanie finansowe Funduszu za ten rok.

Rozdzia∏ III 
Cel inwestycyjny, zasady polityki inwestycyjnej oraz dochody Funduszu

Art. 8. Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiàganie przychodów z lokat Funduszu.
2. Fundusz nie gwarantuje osiàgni´cia celu inwestycyjnego okreÊlonego w ust. 1.

Art. 9. Dochody Funduszu
1. Dochody osiàgni´te z lokowania Aktywów Funduszu, w tym równie˝ odsetki oraz dywidendy, powi´ksza-

jà wartoÊç Aktywów Funduszu i odpowiednio wartoÊç Certyfikatu Inwestycyjnego. 
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2. Dochody Funduszu nie sà wyp∏acane Uczestnikom do dnia likwidacji Funduszu.

Art. 10. Kryteria doboru lokat
1. Podstawowym kryterium wyboru lokaty Funduszu jest wykorzystywanie mo˝liwoÊci arbitra˝u. Stosowanie

strategii arbitra˝owych ma na celu osiàganie przychodów poprzez wykorzystywanie chwilowych nieefek-
tywnoÊci rynku. NieefektywnoÊç powstaje, gdy przy minimalnym poziomie ryzyka rynkowego mo˝liwe jest
ulokowanie Aktywów Funduszu zapewniajàce uzyskanie wzrostu Aktywów Netto Funduszu przewy˝szajà-
cego wzrost wynikajàcy z inwestycji w depozyty bankowe. 

2. Aktywa Funduszu nie wykorzystywane do realizacji strategii arbitra˝owych b´dà lokowane w krótkotermino-
we d∏u˝ne papiery wartoÊciowe, za wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych, oraz w lokaty bankowe.

Art. 11. Lokaty Funduszu
Fundusz mo˝e lokowaç Aktywa Funduszu w:
a) papiery wartoÊciowe,
b) wierzytelnoÊci, z wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych,
c) waluty,
d) prawa pochodne od praw majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat Funduszu,
e) transakcje terminowe, pod warunkiem, ˝e sà zbywalne.

Art. 12.  Dywersyfikacja lokat
1. Papiery wartoÊciowe wyemitowane przez jeden podmiot i wierzytelnoÊci wobec tego podmiotu nie mogà

stanowiç ∏àcznie wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.
2. Ograniczenia, o którym mowa w ust. 1, nie stosuje si´ do papierów wartoÊciowych emitowanych lub gwa-

rantowanych przez Skarb Paƒstwa, Narodowy Bank Polski, paƒstwa nale˝àce do OECD albo mi´dzynaro-
dowe instytucje finansowe, których cz∏onkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paƒstw
nale˝àcych do OECD.

3. Waluta obca jednego paƒstwa nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.
4. EURO nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.
5. Fundusz zawiera transakcje terminowe wy∏àcznie na takich rynkach regulowanych, na których funkcjonuje

system codziennego rozliczania depozytów zabezpieczajàcych.
6. Fundusz mo˝e nabywaç i zbywaç prawa pochodne od praw majàtkowych je˝eli:

1) sà one przedmiotem obrotu na rynku regulowanym lub
2) podmiot b´dàcy drugà stronà transakcji zapewnia oferty kupna i sprzeda˝y tych praw nie rzadziej ni˝ na

ka˝dy Dzieƒ Wyceny.-
7. Drugà stronà transakcji, o której mowa w ust. 6 pkt 2, mo˝e byç wy∏àcznie instytucja finansowa o wiary-

godnoÊci kredytowej nie ni˝szej ni˝ „A+” klasyfikacji Standar & Poor’s lub porównywalnej, przyznanej przez
innà instytucj´ ratingowà o podobnej renomie.

8. Fundusz monitoruje przestrzeganie limitów inwestycyjnych w ka˝dym Dniu Sesyjnym. 

Art. 13. Kredyty i po˝yczki
Fundusz mo˝e zaciàgaç, wy∏àcznie w bankach, kredyty i po˝yczki o ∏àcznej wysokoÊci nieprzekraczajàcej
75% wartoÊci Aktywów Netto Funduszu w chwili ich zaciàgania.

Art. 14. Krótka sprzeda˝
1. Fundusz mo˝e dokonywaç transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych dopuszczonych do pu-

blicznego obrotu wy∏àcznie w celu realizacji strategii arbitra˝owych wskazanych w Art. 10.
2. ¸àczna wartoÊç transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych nie mo˝e przekroczyç 175% warto-

Êci Aktywów Netto Funduszu w chwili sprzeda˝y.

Art. 15.  Ograniczenia inwestycyjne
1. Fundusz, z zastrze˝eniem ust. 2 i ust. 3 nie mo˝e:
1) lokowaç Aktywów Funduszu w papiery wartoÊciowe i wierzytelnoÊci Towarzystwa, jego akcjonariuszy oraz

podmiotów pozostajàcych z nimi w stosunku zale˝noÊci lub dominacji w rozumieniu Prawa o publicznym
obrocie papierami wartoÊciowymi, 

2) zawieraç umów, których przedmiotem sà papiery wartoÊciowe i wierzytelnoÊci o terminie wymagalnoÊci nie
d∏u˝szym ni˝ rok z: 
a) cz∏onkami organów Towarzystwa,
b) osobami zatrudnionymi w Towarzystwie,
c) osobami wyznaczonymi przez Depozytariusza do wykonania obowiàzków okreÊlonych w umowie o pro-

wadzenie rejestru Aktywów Funduszu,
d) osobami pozostajàcymi z osobami wymienionymi w lit. a)-c) w zwiàzku ma∏˝eƒskim,
e) osobami, z którymi osoby wymienione w lit. a)-c) ∏àczy stosunek pokrewieƒstwa lub powinowactwa do

drugiego stopnia w∏àcznie.
3) Fundusz nie mo˝e zawieraç umów, których przedmiotem sà papiery wartoÊciowe i prawa majàtkowe, z ak-

cjonariuszami:
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a) Towarzystwa,
b) Depozytariusza,
c) podmiotów pozostajàcych z Towarzystwem lub Depozytariuszem w stosunku zale˝noÊci lub dominacji

w rozumieniu przepisów Prawa o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi o ile nie uzyska na t´ czyn-
noÊç zgody Komisji.

2. Ograniczeƒ, o których mowa w ust. 1 pkt 1) i pkt 3), nie stosuje si´ do papierów wartoÊciowych emitowa-
nych przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski. 

3. Komisja mo˝e udzieliç zgody na dokonywanie czynnoÊci prawnych, o których mowa w ust. 1, pod warun-
kiem, ˝e nie b´dzie naruszaç to interesu Uczestników.

Rozdzia∏ IV 
Wycena Aktywów i ustalanie zobowiàzaƒ Funduszu

Art. 16.  Ustalanie WartoÊci Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny 
1. Fundusz dokonuje wyceny Aktywów Funduszu, Aktywów Netto Funduszu oraz Aktywów Netto Funduszu

przypadajàcych na Certyfikat Inwestycyjny na ka˝dy ostatni Dzieƒ Sesyjny w danym tygodniu.
2. WartoÊç Aktywów Netto Funduszu jest równa wartoÊci Aktywów Funduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej

o zobowiàzania Funduszu. 
3. WartoÊç Aktywów Netto Funduszu przypadajàca na Certyfikat Inwestycyjny jest równa wartoÊci Aktywów

Netto Funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczb´ wszystkich obj´tych Certyfikatów Inwestycyjnych.
4. Aktywa Funduszu wycenia si´, a wartoÊç zobowiàzaƒ Funduszu ustala si´ wed∏ug rynkowej wartoÊci sk∏ad-

ników Aktywów Funduszu, z zachowaniem zasady ostro˝nej wyceny, zaÊ aktywa i zobowiàzania, których
rynkowa cena jest niemo˝liwa do ustalenia – wed∏ug wartoÊci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy
z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. o rachunkowoÊci (Dz.U. Nr 121, poz. 591 z póên. zm.).

Art. 17. Papiery wartoÊciowe i inne prawa majàtkowe dopuszczone do publicznego obrotu
1. Papiery wartoÊciowe notowane na rynku regulowanym oraz prawa majàtkowe, nie b´dàce papierami war-

toÊciowymi, notowane na rynku regulowanym, z wy∏àczeniem kontraktów terminowych wycenia si´ na
podstawie:
1) ostatniego kursu zamkni´cia w systemie notowaƒ ciàg∏ych lub 
2) ostatniego kursu ustalonego w systemie kursu jednolitego.

2. Do wyceny kontraktów terminowych b´dàcych w obrocie regulowanym stosuje si´ kurs rozliczeniowy.
Kontrakty terminowe rejestrowane sà w pozabilansowej ewidencji Funduszu.

3. Papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu, dla których nie jest mo˝liwe zastosowanie me-
tody, o której mowa w ust. 1, wycenia si´ wed∏ug ostatniej, najni˝szej odpowiednio ceny lub wartoÊci:
1) zaproponowanej w wyniku og∏oszenia wezwania,
2) po której zawarto pakietowà transakcj´ przedsesyjnà,
3) Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny og∏oszonej przez Fundusz.

4. Do czasu rozpocz´cia notowaƒ papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu wycenia si´ we-
d∏ug cen nabycia z uwzgl´dnieniem zmian ich wartoÊci, spowodowanych zdarzeniami majàcymi wp∏yw na
ich wartoÊç rynkowà.

5. Je˝eli w Dniu Wyceny ostatni kurs zamkni´cia nie jest dost´pny lub jest dost´pny, ale ze wzgl´du na ter-
min zawarcia ostatniej transakcji nie odzwierciedla wartoÊci rynkowej papieru wartoÊciowego, to do wyce-
ny nale˝y uwzgl´dniç ceny zg∏oszone w najlepszych ofertach kupna i sprzeda˝y, przy czym uwzgl´dnianie
wy∏àcznie ofert sprzeda˝y jest niedopuszczalne.

6. Jako rynek i system notowaƒ w∏aÊciwy dla danego sk∏adnika Aktywów Funduszu (rynek g∏ówny) przyjmu-
je si´ ten rynek, na którym Êrednia wielkoÊç obrotów, dla danego Aktywu Funduszu, w ostatnim miesiàcu
kalendarzowym poprzedzajàcym Dzieƒ Wyceny, by∏a najwi´ksza.

7. Nabyte z dyskontem lub premià papiery wartoÊciowe, dla których nie ma mo˝liwoÊci sta∏ego okreÊlania ich
wartoÊci rynkowej wed∏ug metod okreÊlonych w ust. 1 – 6, wycenia si´ w oparciu o odpis dyskonta lub
amortyzacj´ premii.

Art. 18. Waluty 
1. Ârodki pieni´˝ne oraz niedenominowane w z∏otych nale˝noÊci i zobowiàzania wykazuje si´ w walucie,

w której sà wyra˝one, a tak˝e w z∏otych po przeliczeniu wed∏ug Êredniego kursu og∏aszanego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski obowiàzujàcego w Dniu Wyceny. 

2. Je˝eli Êrodki pieni´˝ne, nale˝noÊci oraz zobowiàzania sà denominowane w walucie, dla której Narodowy
Bank Polski nie og∏asza kursu, to ich wartoÊç nale˝y okreÊliç w relacji do wskazanej przez Fundusz walu-
ty, dla której og∏aszany jest Êredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Art. 19. Depozyty bankowe i kredyty
1. Odsetki nale˝ne z tytu∏u utrzymania lokaty lub depozytu bankowego naliczane sà zgodnie z umowà okre-

Êlajàcà zasady dokonywania tych lokat, zasadà memoria∏u. 
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2. Odsetki z tytu∏u zaciàgni´tych kredytów ustalane sà zgodnie z umowà okreÊlajàcà zasady zaciàgni´cia kredytu.

Art. 20.  Prawa pochodne od praw majàtkowych
1. Prawa pochodne od praw majàtkowych znajdujàce si´ w obrocie regulowanym wycenia si´ zgodnie z meto-

dami okreÊlonymi w Art. 17. 
2. Prawa pochodne od praw majàtkowych nie b´dàce w obrocie regulowanym wycenia si´ zgodnie z cenami

w ofertach kupna i sprzeda˝y o których mowa w Art. 12 ust. 6 pkt 2), przy czym:
1) je˝eli Fundusz posiada d∏ugà pozycj´ stosuje si´ ceny pochodzàce z oferty kupna,
2) je˝eli Fundusz posiada krótkà pozycj´ stosuje si´ ceny pochodzàce z oferty sprzeda˝y.

Art. 21. Krótka sprzeda˝ 
1. W Dniu Wyceny zobowiàzania z tytu∏u dokonanych transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych

ustala si´ wed∏ug metod wyceny okreÊlonych dla tych papierów wartoÊciowych.
2. Koszty zwiàzane z dokonywaniem transakcji krótkiej sprzeda˝y ustalane sà zgodnie z umowami okreÊlajà-

cymi zasady dokonywania tych transakcji. 

Art. 22. Zagraniczne papiery wartoÊciowe
1. Papiery wartoÊciowe notowane za granicà na rynkach regulowanych sà wyceniane wed∏ug kursu zamkni´-

cia na rynku g∏ównym (w rozumieniu art. 17 ust. 6) dla tego papieru, na którym sà notowane w Dniu Wyce-
ny, a w przypadku braku takiej ceny, wed∏ug ostatniej dost´pnej.

2. Je˝eli zagraniczne papiery wartoÊciowe sà notowane lub denominowane w walucie, dla której Narodowy
Bank Polski nie og∏asza kursu, to ich wartoÊç nale˝y okreÊliç w relacji do wskazanej przez Fundusz walu-
ty, dla której og∏aszany jest Êredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

3. Wycena papierów wartoÊciowych, okreÊlana wed∏ug notowaƒ na zagranicznych rynkach, dokonywana jest
w walucie notowaƒ, a nast´pnie przeliczana na z∏ote polskie, wed∏ug Êredniego kursu danej waluty og∏a-
szanego przez Narodowy Bank Polski obowiàzujàcego w Dniu Wyceny.

Art. 23. Inne metody wyceny 
1. Aktywa Funduszu znajdujàce si´ na depozytach zabezpieczajàcych ujmowane sà w bilansie w oddzielnych

pozycjach z podzia∏em na rodzaje transakcji terminowych, dla których stanowià zabezpieczenie. 
2. Je˝eli z jakiegokolwiek powodu nie jest mo˝liwa wycena papierów wartoÊciowych w sposób okreÊlony po-

wy˝ej, Fundusz, dzia∏ajàc w dobrej wierze, oszacuje wartoÊç godziwà takich papierów przy u˝yciu kryte-
riów najbardziej zbli˝onych do opisanych powy˝ej (np. metodà amortyzacji dyskonta lub premii), uwzgl´d-
niajàc interes Uczestników Funduszu.

3. Przed dokonaniem wyceny w sposób okreÊlony w ust. 2, Fundusz przyj´tà metod´ uzgodni z Depozytariu-
szem po uzyskaniu na piÊmie pozytywnej opinii bieg∏ego rewidenta.

4. Zastosowanie metod, o których mowa w ust. 2, zostanie odpowiednio zaprezentowane w sprawozdaniach
Funduszu, w zakresie i formie wymaganej polskimi przepisami.

Rozdzia∏ V 
Wp∏aty do Funduszu. Termin i warunki dokonywania 

zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne

Art. 24. Wp∏aty do Funduszu
Wp∏aty do Funduszu sà zbierane w drodze zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne w ramach emisji publicznej.

Art. 25. Emisja Certyfikatów Inwestycyjnych, op∏ata za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych 
1. Przedmiotem zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne b´dzie nie mniej ni˝ 200.000 (dwieÊcie tysi´cy) oraz nie

wi´cej ni˝ 600.000 (szeÊçset tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych serii A.
2. WartoÊç nominalna jednego Certyfikatu Inwestycyjnego wynosi 100 (sto) z∏otych.
3. Zapis na Certyfikaty Inwestycyjne mo˝e obejmowaç nie mniej ni˝ 50 (pi´çdziesiàt) Certyfikatów Inwestycyjnych

i nie wi´cej ni˝ 600.000 (szeÊçset tysi´cy) Certyfikatów Inwestycyjnych. Zapis, który z∏o˝ony zostanie na wi´k-
szà ni˝ maksymalna liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych traktowany b´dzie jak zapis z∏o˝ony na maksymalnà
liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych. 

4. Cena emisyjna Certyfikatu Inwestycyjnego b´dzie cenà sta∏à, jednolità dla wszystkich Certyfikatów Inwestycyj-
nych obj´tych zapisami i równa b´dzie ich wartoÊci nominalnej.

5. ¸àczna wysokoÊç wp∏at do Funduszu nie mo˝e byç ni˝sza ni˝ 20.000.000 (dwadzieÊcia milionów) z∏otych
oraz wy˝sza ni˝ 60.000.000 (szeÊçdziesiàt milionów) z∏otych.

6. Towarzystwo pobierze op∏at´ za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych w wysokoÊci 2,50 (dwa i 50/100)
z∏otych za jeden Certyfikat Inwestycyjny. Op∏ata za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych zostanie pobra-
na wraz z wp∏atà na Certyfikaty Inwestycyjne.

7. Fundusz zobowiàzuje si´ podjàç wszystkie niezb´dne dzia∏ania w celu dopuszczenia Certyfikatów Inwestycyjnych
do obrotu na regulowanym rynku gie∏dowym, którym b´dzie Gie∏da Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A.
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Art. 26. Certyfikaty Inwestycyjne i uprawnienia z nimi zwiàzane. 
Osoby uprawnione do zapisywania si´ na Certyfikaty Inwestycyjne. 
Uprawnionymi do zapisywania si´ na Certyfikaty Inwestycyjne sà osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednost-
ki organizacyjne nie posiadajàce osobowoÊci prawnej, zarówno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu
Ustawy z dnia 18 grudnia 1998 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr 160, poz. 1063 z póên. zm.).

Art. 27.  Termin przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne
1. Otwarcie subskrypcji oraz rozpocz´cie przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne rozpocznie si´

w terminie okreÊlonym przez Towarzystwo, nie póêniej ni˝ w terminie 3 miesi´cy od dnia dor´czenia Towa-
rzystwu zezwolenia na utworzenie Funduszu. W dniu udost´pnienia do publicznej wiadomoÊci treÊci Pro-
spektu Emisyjnego i jego skrótu, Towarzystwo poda do publicznej wiadomoÊci dat´ rozpocz´cia i zakoƒ-
czenia subskrypcji i zapisów, ustalone zgodnie z zasadami okreÊlonymi w niniejszym artykule.

2. Przyjmowanie zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, z zastrze˝eniem ust. 4, zostanie zakoƒczone z up∏y-
wem wczeÊniejszego z terminów:
1) z up∏ywem dnia, w którym nastàpi∏o przyj´cie wa˝nych zapisów na maksymalnà liczb´ 600.000 (szeÊciu-

set tysi´cy) oferowanych Certyfikatów Inwestycyjnych,
2) z up∏ywem szeÊciu tygodni od dnia rozpocz´cia przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne. 

3. Subskrypcja zostaje zamkni´ta z up∏ywem wczeÊniejszego z terminów: 
1) okreÊlonego w ust. 2 pkt 1),
2) z up∏ywem oÊmiu tygodni od dnia otwarcia subskrypcji Certyfikatów Inwestycyjnych.

4. Je˝eli w terminie, o którym mowa w ust. 2 pkt 2), nie zostanà dokonane zapisy i wp∏aty na wszystkie ofe-
rowane Certyfikaty Inwestycyjne, wówczas do dnia, o którym mowa w ust. 3 pkt 2), mogà one zostaç za-
oferowane subemitentowi inwestycyjnemu, o ile przed otwarciem subskrypcji Certyfikatów Inwestycyjnych
Towarzystwo zawrze umow´ o subemisj´ inwestycyjnà.

5. Towarzystwo mo˝e zmieniç terminy przeprowadzania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, pod warunkiem
opublikowania w dziennikach „Prawo i Gospodarka” oraz „Parkiet” informacji o zmianie, co najmniej z dwu-
dniowym wyprzedzeniem.

Art. 28. Warunki dokonywania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne
1. Wp∏aty na Certyfikaty Inwestycyjne mogà byç dokonywane wy∏àcznie poprzez wp∏aty pieni´˝ne.
2. Zapisy i wp∏aty na Certyfikaty Inwestycyjne b´dà przyjmowane w Punktach Obs∏ugi Klientów. 
3. Lista Punktów Obs∏ugi Klientów zostanie podana do wiadomoÊci publicznej wraz z Prospektem Emisyjnym

oraz jego skrótem.
4. Osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne powinna z∏o˝yç w miejscu dokonywania zapisu wype∏-

niony w trzech egzemplarzach formularz zapisu zawierajàcy w szczególnoÊci oÊwiadczenie tej osoby,
w którym stwierdza ˝e:
1) zapozna∏a si´ z treÊcià Prospektu Emisyjnego oraz zaakceptowa∏a treÊç Statutu Funduszu i warunki

przyjmowania zapisów,
2) wyra˝a zgod´ na przydzielenie jej mniejszej liczby Certyfikatów Inwestycyjnych ni˝ obj´ta zapisami lub

nieprzydzielenie ich wcale zgodnie z zasadami przydzia∏u okreÊlonymi w art. 33 i art. 34 oraz w Prospek-
cie Emisyjnym, 

3) w przypadku z∏o˝enia „Dyspozycji deponowania certyfikatów” potwierdza poprawnoÊç danych w niej za-
wartych, zobowiàzuje si´ do poinformowania Punktu Obs∏ugi Klientów o wszelkich zmianach dotyczà-
cych rachunku papierów wartoÊciowych oraz stwierdza nieodwo∏alnoÊç dyspozycji.

5. Osoba dokonujàca zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne powinna okazaç w miejscu przyjmowania zapisów:
1) dokument to˝samoÊci: dowód osobisty lub paszport – osoby fizyczne,
2) aktualny wypis z w∏aÊciwego rejestru – osoby prawne,
3) akt zawiàzania jednostki organizacyjnej nie posiadajàcej osobowoÊci prawnej lub inny dokument, z któ-

rego wynika umocowanie do sk∏adania oÊwiadczeƒ woli – jednostki organizacyjne nie posiadajàce oso-
bowoÊci prawnej.

6. Osoby sk∏adajàce zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajàcej osobowo-
Êci prawnej obowiàzane sà przedstawiç w miejscu przyjmowania zapisów w∏aÊciwe dokumenty zaÊwiad-
czajàce o ich uprawnieniach do reprezentowania tych podmiotów oraz dokumenty, o których mowa 
w pkt 5 lit. a). W miejscu przyjmowania zapisów pozostaje orygina∏ albo kopia z w∏aÊciwego rejestru lub
orygina∏ albo kopia innego dokumentu urz´dowego, zawierajàcego podstawowe dane o osobie zapisujà-
cej si´, z którego wynika jej status prawny oraz sposób reprezentacji, a tak˝e imiona i nazwiska osób
uprawnionych do reprezentacji.

7. Wszelkie konsekwencje wynikajàce z niew∏aÊciwego lub niepe∏nego wype∏nienia formularza zapisu na Cer-
tyfikaty Inwestycyjne ponosi osoba zapisujàca si´.

8. Dla wa˝noÊci zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne wymagane jest z∏o˝enie w∏aÊciwie i w pe∏ni wype∏nionego formu-
larza zapisu w Punkcie Obs∏ugi Klientów oraz dokonanie wp∏aty zgodnie z zasadami opisanymi w art. 30 i art. 31.

9. Zapis na Certyfikaty Inwestycyjne jest bezwarunkowy, nieodwo∏alny i nie mo˝e zawieraç jakichkolwiek za-
strze˝eƒ, z tym, ˝e osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne przestaje byç zwiàzana zapisem
w przypadku:
1) odmowy wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych przez Sàd Rejestrowy,
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2) cofni´cia zezwolenia na utworzenie Funduszu przez Komisj´ przed datà rejestracji Funduszu,
3) wygaÊni´cia zezwolenia na utworzenie Funduszu, je˝eli: 

a) w okreÊlonym w Statucie terminie subskrypcji Certyfikatów Inwestycyjnych, Towarzystwo nie zebra-
∏o wp∏at na minimalnà liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych b´dàcych przedmiotem emisji,

b) przed up∏ywem szeÊciu miesi´cy, liczàc od dnia dor´czenia zezwolenia na utworzenie Funduszu,
Towarzystwo nie z∏o˝y wniosku o wpisanie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.

10. Osoba dokonujàca zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne mo˝e jednoczeÊnie z∏o˝yç nieodwo∏alnà „Dyspozy-
cj´ deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych”, która umo˝liwi zdeponowanie na jej rachunku papierów
wartoÊciowych wszystkich przydzielonych jej przez Towarzystwo Certyfikatów Inwestycyjnych. Zapisanie
na rachunku papierów wartoÊciowych nast´puje wówczas bez koniecznoÊci odbierania potwierdzenia na-
bycia Certyfikatów Inwestycyjnych w Punkcie Obs∏ugi Klientów, w którym z∏o˝ony by∏ zapis i przedstawie-
nia go do potwierdzenia w domu maklerskim prowadzàcym rachunek papierów wartoÊciowych osoby za-
pisujàcej si´ na Certyfikaty Inwestycyjne.

11. W terminie 7 dni roboczych od zarejestrowania Certyfikatów Inwestycyjnych w Krajowym Depozycie Pa-
pierów WartoÊciowych, Punkty Obs∏ugi Klientów rozpocznà wydawanie potwierdzeƒ nabycia Certyfika-
tów Inwestycyjnych osobom, które nie z∏o˝y∏y „Dyspozycji deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych”,
o której mowa w ust. 10. 

Art. 29. Pe∏nomocnictwo
1. CzynnoÊci zwiàzane z dokonywaniem zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne mogà byç wykonywane osobi-

Êcie przez osob´ nabywajàcà Certyfikaty Inwestycyjne lub przez pe∏nomocnika. Do czynnoÊci tych nale˝y
w szczególnoÊci:
1) z∏o˝enie zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne,
2) wydanie dyspozycji okreÊlajàcej form´ zwrotu Êrodków pieni´˝nych lub odbioru Êrodków pieni´˝nych.

Ponadto osoba nabywajàca Certyfikaty Inwestycyjne mo˝e umocowaç pe∏nomocnika do:
3) z∏o˝enia ,,Dyspozycji deponowania Certyfikatów Inwestycyjnych”,
4) odbioru potwierdzenia nabycia Certyfikatów Inwestycyjnych. 

2. Pe∏nomocnikiem mo˝e byç wy∏àcznie osoba fizyczna posiadajàca pe∏nà zdolnoÊç do czynnoÊci prawnych
lub osoba prawna.

3. Liczba pe∏nomocnictw nie jest ograniczona. 
4. Pe∏nomocnictwo winno byç udzielone w formie pisemnej, z podpisem poÊwiadczonym notarialnie bàdê

z∏o˝onym w obecnoÊci pracownika Punktu Obs∏ugi Klientów albo w inny sposób zgodny z procedurà dzia-
∏ania za pomocà pe∏nomocnika, obowiàzujàcà u Oferujàcego.

5. Pe∏nomocnictwo powinno zawieraç nast´pujàce dane dotyczàce pe∏nomocnika i osoby nabywajàcej Cer-
tyfikaty Inwestycyjne:
1) dla osób fizycznych: imi´, nazwisko, adres, numer dowodu osobistego i numer PESEL, bàdê numer

paszportu,
2) dla rezydentów b´dàcych osobami prawnymi: firm´, siedzib´ i adres, oznaczenie w∏aÊciwego rejestru i nu-

mer, pod którym osoba prawna jest zarejestrowana, imiona i nazwiska cz∏onków zarzàdu, numer REGON, 
3) dla nierezydentów b´dàcych osobami prawnymi: nazw´, adres, numer lub oznaczenie w∏aÊciwego reje-

stru lub jego odpowiednika dla zagranicznych osób prawnych, 
chyba, ˝e Oferujàcy, w oparciu o obowiàzujàcà u niego procedur´ dzia∏ania za pomocà pe∏nomocnika, zaak-
ceptuje pe∏nomocnictwo zawierajàce inne lub tylko niektóre z wyszczególnionych powy˝ej danych.
6. Oprócz pe∏nomocnictwa osoba wyst´pujàca w charakterze pe∏nomocnika zobowiàzana jest przedstawiç

nast´pujàce dokumenty:
1) dowód osobisty lub paszport (osoba fizyczna), 
2) wyciàg z w∏aÊciwego dla siedziby pe∏nomocnika rejestru lub inny dokument urz´dowy zawierajàcy pod-

stawowe dane o pe∏nomocniku, z którego wynika jego status prawny, sposób reprezentacji, a tak˝e
imiona i nazwiska osób uprawnionych do reprezentacji (osoba prawna). W przypadku nierezydentów, je-
˝eli przepisy prawa lub umowy mi´dzynarodowej, której stronà jest Rzeczpospolita Polska nie stanowià
inaczej, ww. wyciàg powinien byç uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub
urzàd konsularny i nast´pnie przet∏umaczony przez t∏umacza przysi´g∏ego na j´zyk polski,

3) wyciàg z w∏aÊciwego dla siedziby osoby nabywajàcej Certyfikaty Inwestycyjne rejestru lub inny doku-
ment urz´dowy zawierajàcy podstawowe dane o niej, z którego wynika jej status prawny, sposób repre-
zentacji, a tak˝e imiona i nazwiska osób uprawnionych do reprezentacji. W przypadku nierezydentów,
je˝eli przepisy prawa lub umowy mi´dzynarodowej, której stronà jest Rzeczpospolita Polska nie stano-
wià inaczej, ww. wyciàg powinien byç uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne
lub urzàd konsularny i nast´pnie przet∏umaczony przez t∏umacza przysi´g∏ego na j´zyk polski.

7. Powy˝sze zasady dotyczàce udzielania pe∏nomocnictwa nie dotyczà pe∏nomocnictw udzielonych osobom
prowadzàcym dzia∏alnoÊç polegajàcà na zarzàdzaniu cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlece-
nie. W tym przypadku nale˝y przedstawiç umow´ o zarzàdzanie cudzym pakietem papierów wartoÊcio-
wych oraz pe∏nomocnictwo do zarzàdzania cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie.

8. Pe∏nomocnictwo udzielane poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej musi byç uwierzytelnione przez pol-
skie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub polski urzàd konsularny, chyba ˝e przepisy prawa lub umowy
mi´dzynarodowej, której stronà jest Rzeczpospolita Polska, stanowià inaczej.
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9. Tekst pe∏nomocnictwa udzielonego w j´zyku innym ni˝ polski musi zostaç przet∏umaczony przez t∏uma-
cza przysi´g∏ego na j´zyk polski. 

10. Wyciàg z rejestru lub inny dokument urz´dowy zawierajàcy podstawowe dane o pe∏nomocniku i osobie
nabywajàcej Certyfikaty Inwestycyjne, z którego wynika ich status prawny, sposób reprezentacji, a tak˝e
imiona i nazwiska osób uprawnionych do reprezentacji i dokument pe∏nomocnictwa lub ich kopie pozo-
stajà w domu maklerskim przyjmujàcym zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne.

Art. 30. P∏atnoÊç za Certyfikaty Inwestycyjne
1. Wp∏ata na Certyfikaty Inwestycyjne musi zostaç dokonana w walucie polskiej, nie póêniej ni˝ w chwili sk∏a-

dania zapisu.
2. Kwota dokonanej wp∏aty powinna byç równa iloczynowi liczby Certyfikatów Inwestycyjnych, na które do-

konano zapisu i ceny emisyjnej Certyfikatu Inwestycyjnego oraz sumy op∏at za wydanie Certyfikatów Inwe-
stycyjnych.

3. Za termin dokonania wp∏aty na Certyfikaty Inwestycyjne przyjmuje si´ dzieƒ, w którym zosta∏a wp∏acona
gotówka w Punkcie Obs∏ugi Klientów lub dzieƒ, w którym wp∏ata wp∏yn´∏a na rachunek Punktu Obs∏ugi
Klientów, w którym osoba zapisujàca si´ na Certyfikaty Inwestycyjne dokonuje zapisu.

4. Nie dokonanie wp∏aty w oznaczonym terminie lub nie dokonanie pe∏nej wp∏aty (to jest w wysokoÊci ni˝szej
od wielkoÊci b´dàcej iloczynem liczby Certyfikatów Inwestycyjnych wskazanej w zapisie i ceny emisyjnej
Certyfikatu Inwestycyjnego oraz sumy op∏at za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych) skutkuje niewa˝no-
Êcià zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne.

Art. 31. Forma dokonywania wp∏at
Wp∏at na Certyfikaty Inwestycyjne mo˝na dokonywaç gotówkà w Punkcie Obs∏ugi Klientów lub przelewem na
rachunek Punktu Obs∏ugi Klientów. Wp∏aty mogà byç dokonywane obu wymienionymi wy˝ej metodami p∏at-
noÊci ∏àcznie. Przelew powinien zawieraç adnotacj´: „Wp∏ata na Certyfikaty Inwestycyjne Pioneer Arbitra˝o-
wego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego”.

Art. 32. Gromadzenie wp∏at do Funduszu
1. Wp∏aty dokonane do Funduszu na nabycie Certyfikatów Inwestycyjnych gromadzone sà na wydzielonym

rachunku Towarzystwa prowadzonym u Depozytariusza. 
2. Przed rejestracjà Funduszu Towarzystwo nie mo˝e rozporzàdzaç wp∏atami do Funduszu, ani kwotami z ty-

tu∏u oprocentowania tych wp∏at lub po˝ytkami, jakie wp∏aty te przynoszà, nie dotyczy to op∏at za wydanie
Certyfikatów Inwestycyjnych.

3. Odsetki od wp∏at do Funduszu naliczone przez Depozytariusza przed przydzieleniem Certyfikatów Inwesty-
cyjnych powi´kszajà Aktywa Funduszu. 

Art. 33. Zasady przydzia∏u Certyfikatów Inwestycyjnych
1. W terminie 14 dni od dnia zamkni´cia subskrypcji, Towarzystwo przydziela Certyfikaty Inwestycyjne.
2. Przydzia∏ Certyfikatów Inwestycyjnych nastàpi w oparciu o z∏o˝one wa˝ne zapisy. O przydziale Certyfikatów In-

westycyjnych decyduje kolejnoÊç z∏o˝onych zapisów w ten sposób, i˝ osobom, które z∏o˝y∏y zapisy na Certyfika-
ty Inwestycyjne przed dniem, w którym liczba Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisami osiàgn´∏a co naj-
mniej 600.000, zostanà przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne w liczbie wynikajàcej z wa˝nie z∏o˝onego zapisu.

3. Zapisy z∏o˝one w dniu, w którym liczba Certyfikatów Inwestycyjnych obj´tych zapisami osiàgn´∏a co naj-
mniej 600.000, zostanà proporcjonalnie zredukowane. U∏amkowe cz´Êci Certyfikatów Inwestycyjnych, po-
wsta∏e w wyniku redukcji, nie b´dà przydzielane. Nieobj´te Certyfikaty Inwestycyjne, które pozosta∏y po
dokonaniu redukcji zostanà przydzielone kolejno tym osobom, których zapisy zosta∏y obj´te redukcjà i któ-
re z∏o˝y∏y zapis na najwi´kszà liczb´ Certyfikatów Inwestycyjnych. Osobie sk∏adajàcej zapis na Certyfikaty
Inwestycyjne w ˝adnym przypadku nie zostanie przydzielona wi´ksza liczba Certyfikatów Inwestycyjnych
ni˝ liczba na którà z∏o˝y∏a zapis. 

4. Mo˝na z∏o˝yç wi´cej ni˝ jeden zapis na Certyfikaty Inwestycyjne. W przypadku z∏o˝enia wi´kszej liczby za-
pisów przez jednà osob´, b´dà one traktowane jako oddzielne zapisy, do których b´dzie stosowany od-
powiednio ust. 2 i 3.

Art. 34. Nieprzydzielenie oraz bezskuteczne przydzielenie Certyfikatów Inwestycyjnych
1. Nieprzydzielenie Certyfikatów Inwestycyjnych mo˝e byç spowodowane:

1) niewa˝noÊcià zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne w przypadku:
a) niedokonania wp∏aty lub niedokonania pe∏nej wp∏aty najpóêniej w chwili sk∏adania zapisu,
b) niew∏aÊciwego lub niepe∏nego wype∏nienia formularza zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne,

2) decyzjà Funduszu o redukcji zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne, zgodnie z zasadami opisanymi 
w art. 33 ust. 3.

2. Przydzielenie Certyfikatów Inwestycyjnych staje si´ bezskuteczne w przypadku:
1) cofni´cia przez Komisj´ zezwolenia na utworzenie Funduszu, do dnia wpisania Funduszu do rejestru

funduszy inwestycyjnych, z powodu naruszenia przez Towarzystwo przepisów ustawy o funduszach in-
westycyjnych, Statutu Funduszu lub warunków zezwolenia na utworzenie Funduszu przy przeprowadza-
niu zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne,
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2) wygaÊni´cia zezwolenia na utworzenie Funduszu z powodu:
l nie zebrania przez Towarzystwo w okreÊlonym w Statucie Funduszu terminie na dokonanie zapisów

na Certyfikaty Inwestycyjne wp∏at w minimalnej wysokoÊci, okreÊlonej w Statucie Funduszu, 
l nie z∏o˝enia przez Towarzystwo w terminie 6 miesi´cy do dnia dor´czenia zezwolenia na utworzenie

Funduszu wniosku o wpisanie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.
3. W przypadkach, okreÊlonych w ust. 1 pkt. 1), Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at do Fun-

duszu i op∏at za wydanie Certyfikatów Inwestycyjnych bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaƒ osobom,
które dokona∏y wp∏at do Funduszu, niezw∏ocznie, jednak nie póêniej ni˝ w terminie 14 dni od dnia zakoƒ-
czenia przyjmowania zapisów.

4. W przypadkach, okreÊlonych w ust. 2 Towarzystwo rozpocznie dokonywanie zwrotu wp∏at do Funduszu
wraz z odsetkami od tych wp∏at naliczonymi przez Depozytariusza oraz op∏at za wydanie Certyfikatów In-
westycyjnych, niezw∏ocznie, nie póêniej jednak ni˝ w ciàgu 14 dni od daty wystàpienia jednego ze zdarzeƒ
opisanych w ust. 2. Odsetki b´dà naliczone od dnia wp∏ywu Êrodków pieni´˝nych na wydzielony rachunek
Towarzystwa prowadzony przez Depozytariusza, wed∏ug stawek oprocentowania obowiàzujàcych u Depo-
zytariusza dla tego rachunku.

5. W przypadku, okreÊlonym w ust. 1 pkt 2) do osób, w stosunku do których z zasad przydzia∏u Certyfikatów
Inwestycyjnych wynika, i˝ nie zostanà im przydzielone przez Fundusz Certyfikaty Inwestycyjne w liczbie
wynikajàcej ze z∏o˝onego zapisu i dokonanej wp∏aty, postanowienia ust. 4 stosuje si´ odpowiednio w od-
niesieniu do wp∏at w cz´Êci, za którà nie zostanà im przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne.

6. Zwrot wp∏at nastàpi przelewem, na rachunek wskazany przez osob´, która dokona∏a wp∏aty, lub gotówkà
w miejscu dokonania zapisu na Certyfikaty Inwestycyjne, zgodnie z dyspozycjà zapisujàcej si´ osoby.

Rozdzia∏ VI 
Koszty Funduszu 

Art. 35. Koszty Funduszu
1. Z tytu∏u prowadzonej dzia∏alnoÊci Fundusz pokrywa nast´pujàce koszty:

1) op∏aty i prowizje z tytu∏u dokonywanych transakcji portfelowych naliczane przez Depozytariusza, banki,
domy maklerskie, instytucje depozytowe (np. KDPW),

2) koszty odsetek od kredytów i po˝yczek zaciàgni´tych przez Fundusz,
3) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzàdzanie Funduszem,
4) podatki i op∏aty wynikajàce z przepisów prawa,
5) jednorazowe wynagrodzenie Towarzystwa za organizacj´ i obs∏ug´ wykupu Certyfikatów Inwestycyj-

nych przy likwidacji Funduszu.
2. WartoÊç Aktywów Funduszu, z zastrze˝eniem art. 36 ust. 3 pkt 4 pomniejszana jest codziennie o przewi-

dywanà wartoÊç kosztów w postaci rezerw.
3. Koszty zwiàzane z dzia∏alnoÊcià Funduszu, nie wymienione w ust. 1, w tym:

1) wszelkie op∏aty karne,
2) wynagrodzenie za pe∏nienie funkcji Depozytariusza,
3) koszty obs∏ugi prawnej,
4) koszty badania sprawozdaƒ finansowych,
5) koszty druku i publikacji (w tym og∏oszeƒ obligatoryjnych oraz Prospektu Emisyjnego i jego skrótu), 
6) koszty ponoszone na rzecz podmiotu prowadzàcego depozyt Certyfikatów Inwestycyjnych,
7) koszty likwidacji Funduszu,
8) koszty ponoszone na rzecz podmiotu prowadzàcego rynek, na którym notowane sà Certyfikaty Inwestycyjne,

pokrywane sà przez Towarzystwo.

Art. 36. Wynagrodzenie Towarzystwa
1. Towarzystwo za zarzàdzanie Funduszem otrzymuje wynagrodzenie, na które sk∏ada si´:

1) wynagrodzenie miesi´czne obliczane w stosunku do WartoÊci Aktywów Funduszu (dalej zwane „Wyna-
grodzeniem miesi´cznym”),

2) wynagrodzenie jednorazowe zale˝ne od uzyskanej efektywnoÊci zarzàdzania (dalej zwane „Wynagro-
dzeniem za efektywnoÊç”).

2. Wynagrodzenie miesi´czne kalkulowane i wyp∏acane jest w nast´pujàcy sposób:
1) Wynagrodzenie miesi´czne naliczane jest codziennie, w wysokoÊci okreÊlonej procentowo w skali roku,

liczonej w ka˝dym dniu od WartoÊci Aktywów Netto z poprzedniego dnia wyceny,
2) Stawka wynagrodzenia miesi´cznego wynosi 3,5% w skali roku,
3) Wynagrodzenie miesi´czne jest przekazywane ze Êrodków Funduszu nie póêniej ni˝ pi´tnastego dnia

miesiàca nast´pujàcego po miesiàcu, za który przys∏uguje.
3. Wynagrodzenie za efektywnoÊç kalkulowane i wyp∏acane jest w nast´pujàcy sposób:

1) Towarzystwo otrzymuje Wynagrodzenie za efektywnoÊç pod warunkiem, ˝e na dzieƒ rozpocz´cia likwi-
dacji Funduszu WartoÊç Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny b´dzie wy˝sza od 175 (sto siedem-
dziesiàt pi´ç) z∏otych.
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2) wynagrodzenie za efektywnoÊç naliczane b´dzie na dzieƒ rozpocz´cia likwidacji Funduszu, w wysoko-
Êci 25% kwoty stanowiàcej nadwy˝k´ wartoÊci Aktywów Netto Funduszu w dniu rozpocz´cia likwidacji
Funduszu, ponad 175% poczàtkowej wartoÊci Aktywów Netto Funduszu, przy za∏o˝eniu, ˝e poczàtko-
wa wartoÊç Aktywów Netto Funduszu równa jest iloczynowi liczby obj´tych Certyfikatów Inwestycyjnych
i ich ceny emisyjnej,

3) wynagrodzenie za efektywnoÊç zostanie wyp∏acone w terminie dziesi´ciu dni od dnia rozpocz´cia likwi-
dacji.

4) na poczet kosztów zwiàzanych z wyp∏atà wynagrodzenia od efektywnoÊci nie tworzy si´ rezerw.
4. Za organizacj´ i obs∏ug´ umorzenia Certyfikatów Inwestycyjnych przy likwidacji Funduszu, Towarzystwo

otrzyma jednorazowe wynagrodzenie w wysokoÊç stanowiàcej 1,5 % wartoÊci Aktywów Netto Funduszu
na dzieƒ rozpocz´cia likwidacji. Wynagrodzenie powy˝sze zostanie wyp∏acone w terminie dziesi´ciu dni od
dnia rozpocz´cia likwidacji. 

Rozdzia∏ VII 
Obowiàzki informacyjne Funduszu 

Art. 37. Publikacja Prospektu Emisyjnego 
1. Prospekt Emisyjny zostanie udost´pniony publicznie na co najmniej 14 dni przed datà otwarcia subskryp-

cji Certyfikatów Inwestycyjnych oraz w terminie jego wa˝noÊci w siedzibie Towarzystwa, Oferujàcego, Gie∏-
dy Papierów WartoÊciowych w Warszawie S.A., w Punktach Obs∏ugi Klienta oraz w Centrum Informacji Ko-
misji.

2. Skrót Prospektu Emisyjnego zostanie opublikowany w dziennikach ogólnopolskich: „Prawo i Gospodarka”
oraz „Parkiet”, na co najmniej 14 dni przed datà otwarcia subskrypcji Certyfikatów Inwestycyjnych.

Art. 38. Publikacja innych informacji
1. Pismem przeznaczonym do og∏oszeƒ i publikacji informacji o Funduszu wymaganych prawem lub Statu-

tem, jest dziennik ogólnopolski „Parkiet”.
2. Fundusz b´dzie og∏asza∏ wartoÊç Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny niezw∏ocznie po jej

ustaleniu, na stronie internetowej Towarzystwa www.pioneer.com.pl, w Telegazecie na stronie 641 TVP1
i TVP2 oraz za poÊrednictwem Infolinii 0 801 641 641.

3. W przypadku wystàpienia przes∏anek rozwiàzania Funduszu, Towarzystwo lub Depozytariusz niezw∏ocznie
opublikujà informacje o ich wystàpieniu w dzienniku, o którym mowa w ust. 1. 

Rozdzia∏ VIII 
Rozwiàzanie i likwidacja Funduszu 

Art. 39.  Rozwiàzanie Funduszu
1. Fundusz ulega rozwiàzaniu je˝eli:

1) up∏ynà∏ okres, na który zosta∏ utworzony,
2) zarzàdzanie Funduszem nie zosta∏o przej´te przez inne towarzystwo w terminie trzech miesi´cy od dnia

wydania decyzji o cofni´ciu zezwolenia na dzia∏alnoÊç Towarzystwa lub od dnia wygaÊni´cia tego ze-
zwolenia,

3) Depozytariusz zaprzesta∏ wykonywania swoich obowiàzków i nie zawarto z innym Depozytariuszem
umowy o prowadzenie rejestru,

4) wartoÊç Aktywów Netto Funduszu spad∏a poni˝ej 10.000.000 z∏otych,
5) Zgromadzenie Inwestorów podj´∏o uchwa∏´ o rozwiàzaniu Funduszu.

2. Rozwiàzanie Funduszu nast´puje po przeprowadzeniu likwidacji.
3. Likwidatorem Funduszu jest Depozytariusz, chyba ze Komisja wyznaczy innego likwidatora.

Rozdzia∏ IX 
Rozwiàzanie Funduszu w wyniku up∏ywu czasu, 

na jaki Fundusz zosta∏ utworzony

Art. 40. Termin likwidacji
Rozwiàzanie Funduszu w wyniku up∏ywu okresu, na który zosta∏ utworzony, nastàpi po przeprowadzeniu li-
kwidacji, która rozpocznie si´ w dniu 22 stycznia 2005 r.
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Art. 41. Og∏oszenie o rozpocz´ciu likwidacji
1. Likwidator Funduszu, w terminie 14 dni od rozpocz´cia likwidacji trzykrotnie og∏osi o rozpocz´ciu likwida-

cji Funduszu. Og∏oszenia o rozpocz´ciu likwidacji Funduszu zostanà zamieszczone w dzienniku, o którym
mowa w art. 38 ust. 1.

2. W og∏oszeniu, o którym mowa w ust. 1, zostanie zamieszczone w szczególnoÊci:
1) nazwa i rodzaj Funduszu,
2) przes∏anki rozwiàzania Funduszu,
3) data rozpocz´cia i zakoƒczenia likwidacji,
4) nazwa (firma) lub imi´ i nazwisko oraz adres siedziby lub miejsce zamieszkania likwidatora Funduszu,
5) wezwanie wierzycieli, których roszczenia nie wynikajà z tytu∏u uczestnictwa w Funduszu, do zg∏oszenia

likwidatorowi roszczeƒ w terminie jednego miesiàca od dnia ostatniego og∏oszenia,
6) tryb i termin, w którym zostanie okreÊlona wysokoÊç wyp∏aty dla Uczestników, oraz tryb i termin doko-

nywania wyp∏at dla Uczestników,
7) wskazanie, ˝e je˝eli wierzyciele nie zg∏oszà roszczeƒ w terminie miesiàca od dnia ostatniego og∏osze-

nia, wyp∏aty Uczestnikom zostanà dokonane na podstawie danych znanych likwidatorowi,
8) wskazanie numeru og∏oszenia,
9) inne informacje dotyczàce procedury likwidacyjnej Funduszu istotne, w ocenie likwidatora, dla Uczest-

ników lub wierzycieli Funduszu. 

Art. 42. Bilans rozpocz´cia likwidacji
1. Likwidator Funduszu, sporzàdza na dzieƒ rozpocz´cia likwidacji sprawozdanie finansowe zawierajàce:

wst´p, bilans, zestawienie lokat, noty objaÊniajàce.
2. Niezw∏ocznie po sporzàdzeniu sprawozdania finansowego, o którym mowa w ust. 1, likwidator przedsta-

wia je do badania podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdania finansowego, a tak˝e przekazuje
kopie tego sprawozdania równoczeÊnie:
1) Depozytariuszowi,
2) Komisji,
3) Zgromadzeniu Inwestorów.

3. Niezw∏ocznie po zbadaniu sprawozdania finansowego, o którym mowa w ust. 1, likwidator przesy∏a Komi-
sji zbadane sprawozdanie wraz z opinià i raportem z badania.

Art. 43. Harmonogram likwidacji
1. Likwidator Funduszu, przedstawi Komisji harmonogram oraz sposób dokonywania czynnoÊci zwiàzanych

z likwidacjà Funduszu, w tym sposób podejmowania decyzji dotyczàcych zbycia Aktywów Funduszu oraz
sposób i kolejnoÊç dokonywania wyp∏at Êrodków pieni´˝nych wierzycielom oraz Uczestnikom.

2. Do informacji, o której mowa w ust. 1, likwidator do∏àczy:
1) informacje o sumie zobowiàzaƒ Funduszu na dzieƒ rozpocz´cia likwidacji wraz z listà wierzycieli zna-

nych Funduszowi,
2) informacje o sumie zobowiàzaƒ Funduszu na dzieƒ nast´pny po ostatnim dniu, do którego wierzyciele

których roszczenia nie wynikajà z tytu∏u uczestnictwa w Funduszu, powinni zg∏aszaç roszczenia wobec
Funduszu.

3. Na podstawie harmonogramu likwidator zbywa Aktywa Funduszu, dokonuje Êciàgni´cia nale˝noÊci Fundu-
szu, zaspokaja wierzycieli Funduszu oraz umarza Certyfikaty Inwestycyjne przez wyp∏at´ uzyskanych Êrod-
ków pieni´˝nych Uczestnikom proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Certyfikatów Inwestycyj-
nych.

4. Ârodki pieni´˝ne, których wyp∏acenie nie by∏o mo˝liwe, likwidator przekazuje do depozytu sàdowego.

Art. 44. Sprawozdanie z zamkni´cia likwidacji
1. Po dokonaniu czynnoÊci okreÊlonych w art. 141 Ustawy, likwidator sporzàdza sprawozdanie zawierajàce

co najmniej:
1) bilans zamkni´cia nast´pujàcy na dzieƒ nast´pujàcy po dniu dokonania czynnoÊci okreÊlonych w art.

141 Ustawy,
2) list´ wierzycieli, którzy zg∏osili roszczenia wobec Funduszu,
3) wyliczenie kosztów likwidacji, na dzieƒ zakoƒczenia likwidacji, wynikajàcych z roszczeƒ zg∏oszonych

wobec Funduszu.
2. Niezw∏ocznie po sporzàdzeniu sprawozdania finansowego, o którym mowa w ust. 1, likwidator przedsta-

wia je do badania podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdania finansowego, a tak˝e przekazuje
kopie tego sprawozdania Komisji. Niezw∏ocznie po zbadaniu sprawozdania finansowego, likwidator prze-
sy∏a Komisji zbadane sprawozdanie wraz z opinià i raportem z badania.

3. W terminie 14 dni od dnia zaspokojenia wierzycieli Funduszu i umorzeniu Certyfikatów Inwestycyjnych li-
kwidator przekazuje do sàdu rejestrowego sprawozdanie wniosek o wykreÊlenie Funduszu z rejestru fun-
duszy inwestycyjnych.

4. Kopi´ wniosku, o którym mowa w ust. 3, likwidator przekazuje Komisji w terminie 14 dni od jego sporzà-
dzenia. 
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Rozdzia∏ X 
Postanowienia koƒcowe 

Art. 45. WejÊcie w ˝ycie
Statut wchodzi w ˝ycie z dniem wpisania Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.

Art. 46. Zmiany Statutu
Zmiany Statutu Fundusz og∏asza w dzienniku, o którym mowa w Art. 38 ust. 1, wraz z informacjà o terminie
wejÊcia w ˝ycie tych zmian.

Art. 47. Rozstrzyganie sporów
Sàdem w∏aÊciwym do rozstrzygania sporów zwiàzanych z uczestnictwem w Funduszu powsta∏ych pomi´dzy
Uczestnikami a Funduszem lub Towarzystwem jest sàd w∏aÊciwy dla siedziby Towarzystwa.
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Za∏àcznik numer 2 do Prospektu Emisyjnego Pioneer Arbitra˝owego Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego

Lista Punktów Obs∏ugi Klientów Oferujàcego 
przyjmujàcych zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne 

Lp. Miasto Kod pocztowy Adres

1 Bia∏a-Podlaska 21-500 Pl. WolnoÊci 23
2 Bia∏ystok 15-443 Al. Pi∏sudskiego 11/2
3 Bielsko-Bia∏a 43-300 ul. 11-go Listopada 18
4 Brzeg 49-300 ul. Boles∏awa Chrobrego 14C
5 Bydgoszcz 85-824 ul. Wojska Polskiego 20a
6 Che∏m 22-100 Pl. Niepodleg∏oÊci 1
7 Cz´stochowa 42-200 ul. Kopernika 17/19
8 D´bica 39-200 ul. Kolejowa 29
9 Elblàg 82-300 ul. Stary Rynek 18A

10 E∏k 19-300 ul. Pi∏sudskiego 14
11 Garwolin 08-400 ul. KoÊciuszki 32
12 Gdaƒsk 80-244 ul. Grunwaldzka 92/98
13 Gdaƒsk 80-391 ul. Ko∏obrzeska 43
14 Gdynia 81-319 ul. Âlàska 23/25
15 Gliwice 44-100 ul. Berbeckiego 4
16 Gorzów Wielkopolski 66-400 ul. We∏niany Rynek 18
17 Grudziàdz 86-300 ul. Che∏miƒska 68
18 I∏awa 14-200 ul. Jana III Sobieskiego 47
19 Jaros∏aw 37-500 Pl. Mickiewicza 2
20 Jas∏o 38-200 ul. KoÊciuszki 33
21 Jaworzno 32-510 ul. Mickiewicza 17
22 Jelenia Góra 58-500 Pl. Wyszyƒskiego 35
23 Kalisz 62-800 ul. Grodzka 7
24 Katowice 40-014 ul. Mariacka 17
25 Kielce 25-301 ul. Sienkiewicza 18
26 Kluczbork 46-200 ul. Grunwaldzka 13c
27 K∏odzko 57-300 Pl. Boles∏awa Chrobrego 20
28 Konin 62-500 ul. Kosmonautów 14
29 Koszalin 75-204 ul. Jana z Kolna 11
30 Kraków 31-005 ul. Bracka 1a
31 KraÊnik 23-200 ul. Kochanowskiego 1
32 Krosno 38-400 ul. Powstaƒców Warszawskich 3
33 Kutno 99-300 ul. Podrzeczna 9
34 Leszno 64-100 ul. Wróblewskiego 6
35 Lubin 59-300 ul. Bankowa 16a
36 Lublin 20-076 ul. Krakowskie PrzedmieÊcie 62
37 ¸om˝a 18-400 ul. Ma∏achowskiego 1
38 ¸owicz 99-400 ul. D∏uga 27
39 ¸ódê 90-361 ul. Piotrkowska 270
40 ¸ódê 90-051 Al. Pi∏sudskiego 6
41 ¸uków 21-400 ul. Wyszyƒskiego 21
42 Mielec 39-300 ul. Pisarka 10
43 Miƒsk Mazowiecki 05-300 ul. Warszawska 133
44 Mràgowo 11-700 Pl. Kajki 1
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45 Nowy Targ 34-400 Al. Tysiàclecia 35A
46 Nysa 48-300 ul. Marcinkowskiego 1
47 Olsztyn 10-118 ul. 1-go Maja 10
48 Opole 45-027 ul. Osmaƒczyka 15
49 Ostro∏´ka 07-400 ul. Bogus∏awskiego 23
50 Ostrowiec Âwi´tokrzyski 27-400 ul. Kiliƒskiego 15
51 Ostróda 14-100 ul. Grunwaldzka 4
52 Pi∏a 64-920 ul. Browarna 21
53 Piotrków Trybunalski 97-300 ul. Armii Krajowej 24
54 P∏ock 09-400 ul. Jachowicza 32
55 Poznaƒ 61-807 ul. Âw. Marcin 52/56
56 Poznaƒ 61-767 ul. Masztalarska 8a
57 Prudnik 48-200 ul. Damrota 10a
58 PrzemyÊl 37-700 ul. Mickiewicza 6
59 Pu∏awy 24-100 ul. Partyzantów 8
60 Radom 26-610 ul. Kiliƒskiego 15/17
61 Radomsko 97-500 ul. Piastowska 16
62 Ruda Âlàska 41-700 ul. 1-go Maja 219
63 Rzeszów 35-010 Al. Ciepliƒskiego 1
64 Sandomierz 27-600 ul. KoÊciuszki 4
65 Sanok 38-500 ul. KoÊciuszki 12
66 Siedlce 08-100 ul. Wojskowa 24
67 Skar˝ysko-Kamienna 26-100 ul. Boles∏awa Prusa 12
68 S∏upsk 76-200 ul. Tuwima 30
69 Sochaczew 96-500 ul. 1-go Maja 19
70 Sopot 81-874 ul. Miko∏aja Reja 13/15
71 Stalowa Wola 37-450 ul. Jana Paw∏a II 13
72 Stargard Szczeciƒski 73-100 ul. Czarneckiego 16
73 Suwa∏ki 16-400 ul. Noniewicza 95
74 Szczecin 70-952 Pl. ˚o∏nierza Polskiego 16
75 Szczecin 70-412 Al. Niepodleg∏oÊci 31
76 Szczecinek 78-400 ul. Mickiewicza 1
77 Âwidnica 58-100 ul. Rynek 30
78 ÂwinoujÊcie 72-600 ul. Monte Cassino 7
79 Tarnobrzeg 39-400 ul. Pi∏sudskiego 8
80 Tarnów 33-100 Pl. Kazimierza Wielkiego 3a
81 Tomaszów Mazowiecki 97-200 ul. MoÊcickiego 31/33
82 Toruƒ 87-100 ul. Grudziàdzka 29
83 Wa∏brzych 58-300 ul. Sienkiewicza 8
84 Warszawa 00-950 ul. Mazowiecka 9
85 Warszawa 00-095 Pl. Bankowy 2
86 Warszawa 00-670 ul. Wilcza 70
87 Warszawa 00-764 ul. Sobieskiego 110
88 Warszawa 03-472 ul. Brechta 3
89 Warszawa 04-128 ul. Omulewska 27
90 Warszawa 02-019 ul. Grójecka 1/3
91 Warszawa 02-675 ul. Wo∏oska 18
92 Warszawa 02-776 ul. Dereniowa 9
93 Wieluƒ 98-300 ul. Pi∏sudskiego 14
94 W∏oc∏awek 87-800 Pl. WolnoÊci 15
95 Wroc∏aw 50-108 ul. Kie∏baÊnicza 7a
96 ZamoÊç 22-400 ul. Grodzka 2
97 Zduƒska Wola 98-220 Al. KoÊciuszki 2
98 Zgorzelec 59-900 ul. WolnoÊci 3
99 Zielona Góra 65-054 ul. Dr. Pieni´˝nego 24
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Umowa Âwiadczenia Us∏ug 
w zakresie 

Zarzàdzania Portfelem Papierów WartoÊciowych 
na Zlecenie przez Pioneer Pekao Investment Management S.A.

zawarta dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku w Warszawie pomi´dzy:  
Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibà w Warszawie pod adresem 02-674 Warszawa,
ul. Marynarska 19A, wpisanà do rejestru przedsi´biorców prowadzonego przez Sàd Rejonowy dla m.st.
Warszawy, Wydzia∏ XX Gospodarczy Krajowego Rejestru Sàdowego pod nr KRS 19966, reprezentowanà
przez:
1. Cezarego Iwaƒskiego – Wiceprezesa Zarzàdu
2. Tomasza Orlika – Cz∏onka Zarzàdu
zwanà w dalszej cz´Êci Umowy „PPIM”,
a
Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z siedzibà w Warszawie pod adresem 
02-674 Warszawa, ul. Marynarska 19A, wpisanym do rejestru przedsi´biorców prowadzonego przez 
Sàd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Wydzia∏ XX Gospodarczy Krajowego Rejestru Sàdowego  pod numerem
KRS 16956, reprezentowanym przez:

1. Zbigniewa Jagie∏∏o – Prezesa Zarzàdu
2. Zbigniewa Czumaja – Prokurenta

zwanym w dalszej cz´Êci Umowy „TFI”, dzia∏ajàcy zgodnie z art. 34 ust. 1 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku
o funduszach inwestycyjnych jako Zarzàdzajàcy specjalistycznym funduszem inwestycyjnym zamkni´tym:

Pioneer Arbitra˝owym Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Zamkni´tym zwanym dalej
„Funduszem”, ∏àcznie zwane ”Stronami”, ka˝da z nich ”Stronà”.

Majàc na wzgl´dzie, i˝:

1. Pioneer Pierwsze Polskie Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zamierza wystàpiç z
wnioskiem do Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d o wydanie zezwolenia na utworzenie Pioneer
Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego, 

2. Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z art. 34a ustawy z dnia 
28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych [Dz.U. nr 139 poz. 933] mo˝e zleciç zarzàdzanie
portfelem inwestycyjnym funduszu podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç maklerskà, 

3. Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z art. 6 ust. 3 Statutu Pioneer
Pekao Arbitra˝owego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego zobowiàzane jest
powierzyç zarzàdzanie portfelem papierów wartoÊciowych Funduszu spó∏ce Pioneer Pekao Investment
Management Spó∏ka Akcyjna, oraz majàc na wzgl´dzie, i˝:

4. PPIM zgadza si´ na Êwiadczenie us∏ug w zakresie zarzàdzania pakietem papierów wartoÊciowych
Funduszu na zlecenie, zgodnie z warunkami okreÊlonymi w Umowie, 

5. PPIM posiada zezwolenie Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d na dzia∏alnoÊç maklerskà w zakresie
zarzàdzania cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie 

Strony zawierajà umow´ nast´pujàcej treÊci:

I. Przedmiot Umowy.
1. TFI zleca, a PPIM podejmuje si´ wykonania zlecenia polegajàcego na zarzàdzaniu  Portfelem Papierów

WartoÊciowych Funduszu, dopuszczonych do publicznego obrotu (zwanym dalej „Portfelem”) na
zasadach zawartych w Regulaminie Zarzàdzania przez Pioneer Pekao Investment Management S.A.
Portfelem Papierów WartoÊciowych na zlecenie (zwanym dalej „Regulaminem”) stanowiàcym integralnà
cz´Êç niniejszej Umowy oraz na warunkach okreÊlonych w niniejszej Umowie. Przez zarzàdzanie rozumie
si´ czynnoÊci zdefiniowane w Regulaminie.

2. Papiery wartoÊciowe i inne instrumenty finansowe stanowiàce Portfel b´dà przechowywane na rachunkach
w Banku Depozytariuszu (zwany dalej „Depozytariuszem”), za∏o˝onych na rzecz Funduszu. TFI przeka˝e
Depozytariuszowi dyspozycj´ na podstawie, której Depozytariusz b´dzie codziennie informowa∏ PPIM o
saldzie rachunków Funduszu.

3. Dane Banku pe∏niàcego na podstawie odr´bnej umowy funkcj´ Depozytariusza Funduszu stanowi
za∏àcznik nr 1 do niniejszej Umowy.

4. PPIM b´dzie zarzàdzaç Portfelem w najlepiej poj´tym interesie Funduszu, zgodnie z przepisami majàcymi
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zastosowanie do PPIM oraz Funduszu, na zasadach okreÊlonych w niniejszej Umowie oraz w Regulaminie.
5. PPIM b´dzie zarzàdza∏ Portfelami uwzgl´dniajàc koniecznoÊç dokonywania przez Fundusz odkupienia

jednostek uczestnictwa oraz finansowania jego bie˝àcych wydatków. W zwiàzku z powy˝szym Fundusz
zobowiàzuje si´ codziennie informowaç PPIM o wysokoÊci przewidywanych odkupieƒ i wydatków.

6. CzynnoÊci zwiàzane z zarzàdzaniem Portfelem wykonywane b´dà przez pracowników PPIM zwanych dalej
„Zarzàdzajàcymi” zaakceptowanych przez TFI oraz przez pracowników PPIM wyznaczonych do
dokonywania czynnoÊci pomocniczych. CzynnoÊci zwiàzane z zarzàdzaniem wykonywane sà przez
pracowników PPIM, zgodnie z pe∏nomocnictwem, o którym mowa w  Tytule IV  niniejszej Umowy.

7. Je˝eli wykonywanie czynnoÊci zwiàzanych z zarzàdzaniem przez Zarzàdzajàcego, o którym mowa w
punkcie 6, jest niemo˝liwe lub utrudnione, czynnoÊci te mogà byç wykonywane przez innych
Zarzàdzajàcych, zgodnie z Umowà. Przyczynami uniemo˝liwiajàcymi lub utrudniajàcymi wykonanie
czynnoÊci zarzàdzajàcych przez  Zarzàdzajàcego sà m.in. urlop Zarzàdzajàcego, jego choroba, wypadek,
rozwiàzanie umowy o prac´ przez Zarzàdzajàcego lub przez PPIM i inne wypadki losowe.

8. Dokumenty dotyczàce Funduszu otrzymuje i przechowuje TFI. PPIM prowadziç b´dzie szczegó∏owà
dokumentacj´ wszystkich spraw dotyczàcych Funduszu (zwanà dalej „Dokumentacjà Funduszu”)
zawierajàcà w szczególnoÊci kopie potwierdzeƒ transakcji pochodzàcych od brokerów i z innych êróde∏, a
tak˝e dokumentów otrzymywanych od kontrahentów Funduszu w zwiàzku z realizacja Umowy. PPIM
dostarczy wszelkie inne dokumenty w zakresie spraw dotyczàcych Funduszu na uzasadnione ˝àdanie
Funduszu, tak aby Fundusz móg∏ sporzàdziç raporty dla celów finansowych, podatkowych lub inne
wymagane przez prawo.

9. Strony Umowy zobowiàzujà si´ do Êcis∏ego przestrzegania wewn´trznych procedur dotyczàcych dost´pu
do informacji poufnych, a w szczególnoÊci do zachowania poufnoÊci wszelkich informacji ich dotyczàcych
oraz dzia∏aƒ zwiàzanych z Umowà, z wyjàtkiem w zakresie dozwolonym przez Pe∏nomocnictwo. Strony
mogà przekazywaç informacje poufne podmiotom powiàzanym ze Stronami pod warunkiem, ˝e powy˝sze
podmioty powiàzane b´dà zobowiàzane do zachowania poufnoÊci informacji. Nakaz zachowania
poufnoÊci informacji nie dotyczy sytuacji gdy na mocy obowiàzujàcych przepisów prawa ujawnienie
informacji poufnych jest obowiàzkowe.

II. Strategia Inwestycyjna
1. PPIM zarzàdzajàc Portfelem jest zobowiàzany przestrzegaç Strategii Inwestycyjnej Funduszu (zwanej dalej

„Strategià Inwestycyjnà”) okreÊlonej w Statucie Funduszu – Rozdzia∏ III pt. “Cel inwestycyjny, zasady
polityki inwestycyjnej oraz dochody Funduszu” stanowiàcy za∏àcznik nr 2 do niniejszej Umowy.

2. Zmiana Strategii Inwestycyjnej mo˝e nastàpiç jedynie na mocy pisemnego aneksu do  Umowy. Propozycj´
zmiany Strategii Inwestycyjnej TFI na piÊmie przedstawi PPIM.

3. PPIM zobowiàzuje si´ udost´pniaç na ˝àdanie TFI analizy ekonomiczne b´dàce podstawà decyzji
inwestycyjnych dotyczàcych papierów wartoÊciowych wchodzàcych w sk∏ad Portfela Funduszu.

4. TFI mo˝e za˝àdaç od PPIM sprzeda˝y papierów wartoÊciowych wchodzàcych w sk∏ad Portfela i
dostarczenia mu gotówki w dowolnej chwili. PPIM jest zobowiàzany spe∏niç powy˝sze ˝àdania po
otrzymaniu pisemnego polecenia od TFI. Po otrzymaniu pisemnego polecenia cz´Êciowego lub
ca∏kowitego up∏ynnienia Portfela, PPIM porozumie si´ z TFI w sprawie sposobu przeprowadzenia
up∏ynnienia.

III. Wycena Portfela.
WartoÊç aktywów Portfela, b´dzie obliczana ka˝dego dnia,  w trybie i na zasadach okreÊlonych w Statucie
Funduszu – Rozdzia∏ IV pt. „Wycena Aktywów i ustalenie zobowiàzaƒ Funduszu” stanowiàcy za∏àcznik nr 3 do
niniejszej Umowy.

IV. Pe∏nomocnictwo.
1. TFI udziela PPIM pe∏nomocnictwa, z prawem substytucji na pracowników PPIM, do sprzeda˝y i zakupu

papierów wartoÊciowych i innych instrumentów finansowych wchodzàcych w sk∏ad Portfela oraz
dokonywania innych operacji przewidzianych dla zarzàdzania Portfelem w Regulaminach oraz Strategii,
zwanego dalej Pe∏nomocnictwem stanowiàcym za∏àcznik nr 4 do niniejszej umowy.

2. W trakcie trwania Umowy TFI, z zastrze˝eniem Tytu∏u II pkt. 4 zobowiàzuje si´ do niepodejmowania
jakichkolwiek czynnoÊci prawnych i faktycznych, których przedmiotem by∏by przekazany do zarzàdzania
PPIM Portfel.

3. Odwo∏anie Pe∏nomocnictwa mo˝e byç dokonane tylko przez rozwiàzanie lub wygaÊni´cie niniejszej Umowy
i jest skuteczne z chwilà jej rozwiàzania lub wygaÊni´cia.

4. PPIM zobowiàzany jest do bie˝àcego przekazywania TFI listy pracowników umocowanych na podstawie
substytucji do wykonywania czynnoÊci zwiàzanych z zarzàdzaniem Portfelami.

V. Korespondencja.
1. Wszelka korespondencja mi´dzy Stronami, dotyczàca realizacji Umowy, przekazywana b´dzie:

a) listem poleconym na wskazany przez Strony adres, lub
b) odbierana przez Strony osobiÊcie za pokwitowaniem, lub
c) przesy∏ana faksem lub pocztà elektronicznà.
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2. Strony majà obowiàzek zawiadamiania o ka˝dej zmianie swojego adresu. Przesy∏ki wys∏ane na wskazany
adres uwa˝a si´ za dostarczone z up∏ywem siedmiu dni roboczych od chwili wysy∏ki.

3. PPIM przekazywaç b´dzie TFI:
a) informacje o przeprowadzonych na Portfelu transakcjach – ka˝dego dnia roboczego.
b) informacje o wynikach, na koniec ka˝dego miesiàca – w ciàgu 14 dni po zakoƒczeniu danego miesiàca,
c) informacj´ o wynikach i danych do porównania wyników na koniec ka˝dego kwarta∏u kalendarzowego

– w ciàgu 21 dni od koƒca kwarta∏u,
d) informacje o wykonywaniu praw z papierów wartoÊciowych – niezw∏ocznie po przeprowadzeniu

transakcji,
e) kopie raportów, zg∏oszeƒ, zawiadomieƒ dokonywanych w imieniu Funduszu – niezw∏ocznie po ich

sporzàdzeniu,
f) Dokumentacj´ Funduszu – niezw∏ocznie, w terminie umo˝liwiajàcym prawid∏owe prowadzenie

ksi´gowoÊci Funduszu. 
4. Strony uzgodnià typ i form´ ka˝dego z wy˝ej wymienionych raportów.
5. JeÊli w okresie obowiàzywania Umowy TFI b´dzie mia∏ zastrze˝enia co do wyników lub zdolnoÊci dzia∏ania

PPIM, TFI powiadomi PPIM na piÊmie o swoich zastrze˝eniach i wezwie PPIM do zmiany w terminie 90 dni
sposobu wykonywania umowy sugerujàc jednoczeÊnie Êrodki, które nale˝y podjàç w celu usuni´cia
istniejàcego stanu. Po bezskutecznym up∏ywie wyznaczonego terminu TFI mo˝e rozwiàzaç umow´ w trybie
okreÊlonym w Tytule VIII niniejszej umowy. 

VI. Nabycie znacznych Pakietów Akcji.
1. W celu unikni´cia odpowiedzialnoÊci wynikajàcej z Art. 167 i 168 Ustawy prawo o publicznym obrocie

papierami wartoÊciowymi, Fundusz obowiàzany jest powiadomiç pisemnie PPIM o stanie posiadania akcji
spó∏ek publicznych, obligacji zamiennych na akcje i kwitów depozytowych zdeponowanych na rachunkach
nie obj´tych Umowà oraz o zmianach tego stanu, o ile mo˝e zachodziç obawa, ˝e ∏àczna  liczba akcji
nabytych bàdê zbytych przez ten Fundusz, lub ∏àcznie przez ten i inne Fundusze TFI mo˝e spowodowaç
koniecznoÊç zawiadomieƒ lub wezwania o których mowa w art. 147, 149 § 1 lub 151 § 1 wspomnianej
Ustawy.

2. Dla potrzeb niniejszego artyku∏u, nabycie lub zbycie akcji przez podmiot zale˝ny od Funduszu, w
rozumieniu art. 4 pkt. 16) wymienionej powy˝ej Ustawy, uwa˝a si´ za nabycie lub zbycie przez Fundusz.

3. W przypadku, gdy Fundusz nie zawiadomi PPIM o stanie posiadanych akcji, PPIM nie b´dzie ponosiç
odpowiedzialnoÊci wobec Funduszu za niedokonanie przez niego zawiadomieƒ lub wezwania,
stanowiàcych wymóg ustawy opisany w ust. 1.

4. Je˝eli PPIM stwierdzi, na podstawie informacji od Funduszu lub w wyniku dokonania zakupu bàdê
sprzeda˝y akcji z jego Portfela, ˝e zaistnia∏a koniecznoÊç dokonania zawiadomieƒ lub wezwania o których
mowa powy˝ej, PPIM powiadamia o tym niezw∏ocznie Fundusz.

5. Fundusz zleca PPIM powiadamianie w jego imieniu Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d, Urz´du
Ochrony Konkurencji i Konsumenta oraz odpowiedniej spó∏ki w zakresie zgodnym z obowiàzujàcymi
przepisami prawa, w tym w szczególnoÊci o liczbie g∏osów posiadanych przez Fundusz na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, w przypadku opisanym w punkcie 4.

VII. Wynagrodzenie.
1. Klient jest zobowiàzany do zap∏aty na rzecz PPIM wynagrodzenia za zarzàdzanie Portfelem w wysokoÊci

0,6% w skali roku wartoÊci Portfela.
2. Wynagrodzenie, o którym mowa w ust. 1 naliczane jest na koniec ka˝dego miesiàca kalendarzowego i

p∏atne co miesiàc w ciàgu 7 dni od otrzymania przez TFI faktury VAT wystawionej przez PPIM.
3. PPIM wystawiaç b´dzie faktury nie póêniej, ni˝ piàtego dnia roboczego ka˝dego miesiàca i nie póêniej, ni˝

piàtego dnia roboczego po wygaÊni´ciu Umowy.
4. TFI upowa˝nia PPIM do wystawiania faktur bez podpisu odbiorcy.
5. TFI oÊwiadcza, ˝e Fundusz zgodnie z jego Statutem b´dzie pokrywa∏ koszty op∏at na rzecz Depozytariuszy,

jak równie˝ innych op∏at, prowizji i wynagrodzeƒ o których mowa w Regulaminie oraz Statucie Funduszu,
a w szczególnoÊci: prowizje maklerskie, op∏aty za otwarcie i prowadzenie rachunków, op∏aty za
przygotowanie wydruku historii rachunku. PPIM do∏o˝y staraƒ, aby op∏aty te by∏y jak najni˝sze.

VIII. Czas trwania umowy.
1. Umowa zawarta jest  na czas nieokreÊlony.
2. Umowa mo˝e byç rozwiàzana w ka˝dym czasie z zachowaniem 3 miesi´cznego okresu wypowiedzenia.

Wypowiedzenie nast´puje na piÊmie.
3. Strona mo˝e rozwiàzaç Umow´ za wypowiedzeniem z wa˝nych powodów z zachowaniem 30-dniowego

okresu wypowiedzenia. Wypowiedzenie nast´puje na piÊmie. Wypowiedzenie Umowy z “wa˝nego
powodu” jest uzasadnione, je˝eli Strona Êwiadomie, z w∏asnej woli:
a) nie stosuje si´ do przepisów obowiàzujàcego prawa lub decyzji jakiegokolwiek organu rzàdowego

nadzorujàcego dzia∏alnoÊç ubezpieczeniowà lub maklerskà, przez co istotnie i/lub nieodwo∏alnie szkodzi
interesom gospodarczym drugiej Strony;

b) sprzeniewierzy pieniàdze lub inny majàtek drugiej Strony;
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c) narazi drugà Stron´ na jakàkolwiek rzeczywistà albo potencjalnà odpowiedzialnoÊç z tytu∏u naruszenia
prawa, w tym z tytu∏u wykroczenia lub przest´pstwa;

d) dopuÊci si´ oszustwa wobec drugiej Strony;
e) ma zobowiàzania wobec wierzycieli i przeka˝e swój majàtek na ich rzecz celem zaspokojenia roszczeƒ;
f) naruszy w istotny sposób postanowienia Umowy.
g) nie stosuje si´ do wezwania Inwestora o którym mowa w Tytule V pkt. 5 niniejszej Umowy.

4. Umowa wygasa w nast´pujàcych przypadkach:
a) w dniu og∏oszenia upad∏oÊci PPIM lub TFI,
b) w dniu utraty przez PPIM lub TFI zezwolenia  na dzia∏alnoÊç,
c) w dniu otwarcia post´powania likwidacyjnego PPIM lub TFI.

IX. ÂwiadomoÊç ryzyka.
1. TFI oÊwiadcza, ˝e jest Êwiadomy ryzyka zwiàzanego z inwestowaniem na rynku kapita∏owym oraz

zwiàzanych z nim mo˝liwoÊci poniesienia straty cz´Êci lub nawet ca∏oÊci inwestowanych Êrodków
pieni´˝nych.

2. ˚adne postanowienia Umowy nie zwalniajà PPIM od wykonania zobowiàzaƒ wynikajàcych z w∏aÊciwych
przepisów prawa. PPIM nie ponosi odpowiedzialnoÊci za mo˝liwe straty wynik∏e z czynnoÊci podj´tych w
dobrej wierze, przy zachowaniu nale˝ytej starannoÊci zawodowej, w ramach zarzàdzania Portfelem
Funduszu. W szczególnoÊci PPIM nie ponosi odpowiedzialnoÊci za szkod´ b´dàcà nast´pstwem:
a) zmian sytuacji rynkowej lub cen papierów wartoÊciowych,
b) niewyp∏acalnoÊci banku prowadzàcego rachunek Funduszu, domu maklerskiego lub emitentów

papierów wartoÊciowych,
c) zmian strategii inwestycyjnej poleconych przez Fundusz, w tym z tytu∏u utraty zysków wynikajàcej z

takich zmian,
d) szkód spowodowanych niewykonaniem lub niew∏aÊciwym wykonaniem postanowieƒ Umowy, na skutek

dzia∏ania si∏y wy˝szej, w tym katastrofy wywo∏anej si∏ami natury, rozruchami spo∏ecznymi (wojnà lub
zamieszkami), innymi nieprzewidywalnymi zdarzeniami oraz takimi zdarzeniami, którym nie mo˝na by∏o
zapobiec pomimo do∏o˝enia nale˝ytej starannoÊci. 

X. Postanowienia koƒcowe.
1. Skutki prawne umowy powstajà w dniu, w którym spe∏ni∏y si´ ∏àcznie nast´pujàce warunki zawieszajàce:

a) wydanie przez Komisj´ Papierów WartoÊciowych i Gie∏d zezwolenia na utworzenie Funduszu,
b) wpisanie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych,
c) przekazanie przez Fundusz w zarzàdzanie Êrodków pieni´˝nych lub aktywów innych ni˝ Êrodki

pieni´˝ne, w szczególnoÊci papierów wartoÊciowych.
2. TFI zobowiàzuje si´ informowaç niezw∏ocznie PPIM o spe∏nieniu si´ ka˝dego z warunków zawieszajàcych

okreÊlonych w ust. 1.
3. Wszelkie zmiany Umowy wymagajà formy pisemnej i podpisania przez Strony pod rygorem niewa˝noÊci.
4. W sprawach nie uregulowanych w niniejszej umowie stosuje si´ postanowienia Regulaminu, a tak˝e

przepisy prawa polskiego, w szczególnoÊci przepisy Kodeksu Cywilnego oraz Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i Ustawy prawo o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi.

5. W przypadku sporu wynikajàcego z Umowy, Strony podejmà wszelkie starania, w celu polubownego
rozstrzygni´cia sporu. JeÊli spór nie zostanie rozstrzygni´ty w sposób polubowny, rozstrzygni´cie sporu
poddane zostanie Sàdowi Arbitra˝owemu przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie, zgodnie z
regulaminem tego Sàdu. Decyzje tego Sàdu b´dà uznane za ostateczne i wià˝àce.

6. Umow´ sporzàdzono w dwóch jednobrzmiàcych egzemplarzach po jednym egzemplarzu dla ka˝dej ze
Stron. 

PPIM TFI
Za∏àczniki:

1. Dane Depozytariusza
2. Rozdzia∏ II Statutu Funduszu - Strategia Inwestycyjna
3. Rozdzia∏ IV Statutu Funduszu - Aktywa Funduszu i ich wycena
4. Pe∏nomocnictwo
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Za∏àcznik nr 1
do umowy o Êwiadczenie us∏ug

w zakresie zarzàdzania Portfelem Papierów WartoÊciowych
na zlecenie przez PPIM z dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku

Informacje
dotyczàce Banku pe∏niàcego funkcje Depozytariusza 
oraz prowadzonych na rzecz Funduszu rachunków.

Fundusz:
Pioneer Pekao Arbitra˝owy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Zamkni´ty 

Bank Depozytariusz:

Bank Pekao SA
ul. Grzybowska 53/57
00-950 Warszawa
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Za∏àcznik nr 2
do umowy o Êwiadczenie us∏ug

w zakresie zarzàdzania Portfelem Papierów WartoÊciowych
na zlecenie przez PPIM z dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku

Rozdzia∏ III
Cel inwestycyjny, zasady polityki inwestycyjnej oraz dochody

Funduszu

Art. 8 Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiàganie przychodów z lokat Funduszu.
2. Fundusz nie gwarantuje osiàgni´cia celu inwestycyjnego okreÊlonego w ust. 1.

Art. 9 Dochody Funduszu
1. Dochody osiàgni´te z lokowania Aktywów Funduszu, w tym równie˝ odsetki oraz dywidendy, powi´kszajà

wartoÊç Aktywów Funduszu i odpowiednio wartoÊç Certyfikatu Inwestycyjnego. 
2. Dochody Funduszu nie sà wyp∏acane Uczestnikom do dnia likwidacji Funduszu.

Art. 10 Kryteria doboru lokat
1. Podstawowym kryterium wyboru lokaty Funduszu jest wykorzystywanie mo˝liwoÊci arbitra˝u. Stosowanie

strategii arbitra˝owych ma na celu osiàganie przychodów poprzez wykorzystywanie chwilowych
nieefektywnoÊci rynku. NieefektywnoÊç powstaje, gdy przy minimalnym poziomie ryzyka rynkowego
mo˝liwe jest ulokowanie Aktywów Funduszu zapewniajàce uzyskanie wzrostu Aktywów Netto Funduszu
przewy˝szajàcego wzrost wynikajàcy z inwestycji w depozyty bankowe.

2. Aktywa Funduszu nie wykorzystywane do realizacji strategii arbitra˝owych b´dà lokowane w
krótkoterminowe d∏u˝ne papiery wartoÊciowe, za wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych, oraz w
lokaty bankowe.

Art. 11 Lokaty Funduszu
Fundusz mo˝e lokowaç Aktywa Funduszu w:
a) papiery wartoÊciowe, 
b) wierzytelnoÊci, z wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych, 
c) waluty,
d) prawa pochodne od praw majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat Funduszu,
e) transakcje terminowe, 
pod warunkiem, ˝e sà zbywalne. 

Art. 12 Dywersyfikacja lokat
1. Papiery wartoÊciowe wyemitowane przez jeden podmiot i wierzytelnoÊci wobec tego podmiotu nie mogà

stanowiç ∏àcznie wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu. 
2. Ograniczenia, o którym mowa w ust. 1, nie stosuje si´ do papierów wartoÊciowych emitowanych lub

gwarantowanych przez Skarb Paƒstwa, Narodowy Bank Polski, paƒstwa nale˝àce do OECD albo
mi´dzynarodowe instytucje finansowe, których cz∏onkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z paƒstw nale˝àcych do OECD.

3. Waluta obca jednego paƒstwa nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu. 
4. EURO nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20% wartoÊci Aktywów Funduszu.
5. Fundusz zawiera transakcje terminowe wy∏àcznie na takich rynkach regulowanych, na których funkcjonuje

system codziennego rozliczania depozytów zabezpieczajàcych. 
6. Fundusz mo˝e nabywaç i zbywaç prawa pochodne od praw majàtkowych je˝eli: 

1) sà one przedmiotem obrotu na rynku regulowanym lub
2) podmiot b´dàcy drugà stronà transakcji zapewnia oferty kupna i sprzeda˝y tych praw nie rzadziej ni˝ na

ka˝dy Dzieƒ Wyceny. 
7. Drugà stronà transakcji, o której mowa w ust. 6 pkt 2, mo˝e byç wy∏àcznie instytucja finansowa o

wiarygodnoÊci kredytowej nie ni˝szej ni˝ “A+” klasyfikacji Standar & Poor’s lub porównywalnej, przyznanej
przez innà instytucj´ ratingowà o podobnej renomie. 

8. Fundusz monitoruje przestrzeganie limitów inwestycyjnych w ka˝dym Dniu Sesyjnym. 

Art. 13 Kredyty i po˝yczki
Fundusz mo˝e zaciàgaç, wy∏àcznie w bankach, kredyty i po˝yczki o ∏àcznej wysokoÊci 
nieprzekraczajàcej 75% wartoÊci Aktywów Netto Funduszu w chwili ich zaciàgania. 
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Art. 14 Krótka sprzeda˝
1. Fundusz mo˝e dokonywaç transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych dopuszczonych do

publicznego obrotu wy∏àcznie w celu realizacji strategii arbitra˝owych wskazanych w art. 10.
2. ¸àczna wartoÊç transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych nie mo˝e przekroczyç 175%

wartoÊci Aktywów Netto Funduszu w chwili sprzeda˝y. 

Art. 15 Ograniczenia inwestycyjne
1. Fundusz, z zastrze˝eniem ust. 2 i ust. 3 nie mo˝e: 

1) lokowaç Aktywów Funduszu w papiery wartoÊciowe i wierzytelnoÊci Towarzystwa, jego akcjonariuszy
oraz podmiotów pozostajàcych z nimi w stosunku zale˝noÊci lub dominacji w rozumieniu Prawa o
publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi,

2) zawieraç umów, których przedmiotem sà papiery wartoÊciowe i wierzytelnoÊci o terminie wymagalnoÊci
nie d∏u˝szym ni˝ rok z:
a) cz∏onkami organów Towarzystwa, 
b) osobami zatrudnionymi w Towarzystwie,
c) osobami wyznaczonymi przez Depozytariusza do wykonania obowiàzków okreÊlonych w umowie o

prowadzenie rejestru Aktywów Funduszu,
d) osobami pozostajàcymi z osobami wymienionymi w lit. a)-c) w zwiàzku ma∏˝eƒskim,
e) osobami, z którymi osoby wymienione w lit. a)-c) ∏àczy stosunek pokrewieƒstwa lub powinowactwa

do drugiego stopnia w∏àcznie. 
3) Fundusz nie mo˝e zawieraç umów, których przedmiotem sà papiery wartoÊciowe i prawa majàtkowe, z

akcjonariuszami: 
a) Towarzystwa,
b) Depozytariusza, 
c) podmiotów pozostajàcych z Towarzystwem lub Depozytariuszem w stosunku zale˝noÊci lub

dominacji w rozumieniu przepisów Prawa o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi o ile nie
uzyska na t´ czynnoÊç zgody Komisji.

2. Ograniczeƒ, o których mowa w ust. 1 pkt 1) i pkt 3), nie stosuje si´ do papierów wartoÊciowych
emitowanych przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski. 

3. Komisja mo˝e udzieliç zgody na dokonywanie czynnoÊci prawnych, o których mowa w ust. 1, pod
warunkiem, ˝e nie b´dzie naruszaç to interesu Uczestników. 
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Za∏àcznik nr 3
do umowy o Êwiadczenie us∏ug 

w zakresie zarzàdzania Portfelem Papierów WartoÊciowych
na zlecenie przez PPIM z dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku

Rozdzia∏ IV
Wycena Aktywów i ustalenie zobowiàzaƒ Funduszu

Art.    16. Ustalanie WartoÊci Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny 
1. Fundusz dokonuje wyceny Aktywów Funduszu, Aktywów Netto Funduszu oraz Aktywów Netto Funduszu

przypadajàcych na Certyfikat Inwestycyjny na ka˝dy ostatni Dzieƒ Sesyjny w danym tygodniu. 
2. WartoÊç Aktywów Netto Funduszu jest równa wartoÊci Aktywów Funduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej

o zobowiàzania Funduszu. 
3. WartoÊç Aktywów Netto Funduszu przypadajàca na Certyfikat Inwestycyjny jest równa wartoÊci Aktywów

Netto Funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczb´ wszystkich obj´tych Certyfikatów Inwestycyjnych.
4. Aktywa Funduszu wycenia si´, a wartoÊç zobowiàzaƒ Funduszu ustala si´ wed∏ug rynkowej wartoÊci

sk∏adników Aktywów Funduszu, z zachowaniem zasady ostro˝nej wyceny, zaÊ aktywa i zobowiàzania,
których rynkowa cena jest niemo˝liwa do ustalenia wed∏ug wartoÊci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6
ustawy z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. o rachunkowoÊci (Dz.U. Nr 121, poz. 591 z póên zm.). 

Art.    17. Papiery wartoÊciowe i inne prawa majàtkowe dopuszczone do publicznego obrotu
1. Papiery wartoÊciowe notowane na rynku regulowanym oraz prawa majàtkowe, nie b´dàce papierami

wartoÊciowymi, notowane na rynku regulowanym, z wy∏àczeniem kontraktów terminowych wycenia si´ na
podstawie:
1) ostatniego kursu zamkni´cia w systemie notowaƒ ciàg∏ych lub 
2) ostatniego kursu ustalonego w systemie kursu jednolitego.

2. Do wyceny kontraktów terminowych b´dàcych w obrocie regulowanym stosuje si´ kurs rozliczeniowy.
Kontrakty terminowe rejestrowane sà w pozabilansowej ewidencji Funduszu.

3. Papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu, dla których nie jest mo˝liwe zastosowanie
metody, o której mowa w ust. 1, wycenia si´ wed∏ug ostatniej, najni˝szej odpowiednio ceny lub wartoÊci:
1) zaproponowanej w wyniku og∏oszenia wezwania, 
2) po której zawarto pakietowà transakcj´ przedsesyjnà, 
3) Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny og∏oszonej przez Fundusz. 

4. Do czasu rozpocz´cia notowaƒ papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego obrotu wycenia si´
wed∏ug cen nabycia z uwzgl´dnieniem zmian ich wartoÊci, spowodowanych zdarzeniami majàcymi wp∏yw
na ich wartoÊç rynkowà. 

5. Je˝eli w Dniu Wyceny ostatni kurs zamkni´cia nie jest dost´pny lub jest dost´pny, ale ze wzgl´du na termin
zawarcia ostatniej transakcji nie odzwierciedla wartoÊci rynkowej papieru wartoÊciowego, to do wyceny
nale˝y uwzgl´dniç ceny zg∏oszone w najlepszych ofertach kupna i sprzeda˝y, przy czym uwzgl´dnianie
wy∏àcznie ofert sprzeda˝y jest niedopuszczalne. 

6. Jako rynek i system notowaƒ w∏aÊciwy dla danego sk∏adnika Aktywów Funduszu (rynek g∏ówny) przyjmuje
si´ ten rynek, na którym Êrednia wielkoÊç obrotów, dla danego Aktywu Funduszu, w ostatnim miesiàcu
kalendarzowym poprzedzajàcym Dzieƒ Wyceny, by∏a najwi´ksza.

7. Nabyte z dyskontem lub premià papiery wartoÊciowe, dla których nie ma mo˝liwoÊci sta∏ego okreÊlania ich
wartoÊci rynkowej wed∏ug metod okreÊlonych w ust. 1 6, wycenia si´ w oparciu o odpis dyskonta lub
amortyzacj´ premii. 

Art.    18. Waluty 
1. Ârodki pieni´˝ne oraz niedenominowane w z∏otych nale˝noÊci i zobowiàzania wykazuje si´ w walucie, w

której sà wyra˝one, a tak˝e w z∏otych po przeliczeniu wed∏ug Êredniego kursu og∏aszanego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski obowiàzujàcego w Dniu Wyceny. 2. Je˝eli Êrodki pieni´˝ne, nale˝noÊci oraz
zobowiàzania sà denominowane w walucie, dla której Narodowy Bank Polski nie og∏asza kursu, to ich
wartoÊç nale˝y okreÊliç w relacji do wskazanej przez Fundusz waluty, dla której og∏aszany jest Êredni kurs
przez Narodowy Bank Polski.

Art.    19. Depozyty bankowe i kredyty
1. Odsetki nale˝ne z tytu∏u utrzymania lokaty lub depozytu bankowego naliczane sà zgodnie z umowà

okreÊlajàcà zasady dokonywania tych lokat, zasadà memoria∏u.
2. Odsetki z tytu∏u zaciàgni´tych kredytów ustalane sà zgodnie z umowà okreÊlajàcà zasady zaciàgni´cia

kredytu. 
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Art. 20. Prawa pochodne od praw majàtkowych
1. Prawa pochodne od praw majàtkowych znajdujàce si´ w obrocie regulowanym wycenia si´ zgodnie z

metodami okreÊlonymi w art. 17.2. Prawa pochodne od praw majàtkowych nie b´dàce w obrocie
regulowanym wycenia si´ zgodnie z cenami w ofertach kupna i sprzeda˝y o których mowa w art. 12 ust. 6
pkt 2), przy czym:
1) je˝eli Fundusz posiada d∏ugà pozycj´ stosuje si´ ceny pochodzàce z oferty kupna, 
2) je˝eli Fundusz posiada krótkà pozycj´ stosuje si´ ceny pochodzàce z oferty sprzeda˝y. 

Art.   21. Krótka sprzeda˝ 
1. W Dniu Wyceny zobowiàzania z tytu∏u dokonanych transakcji krótkiej sprzeda˝y papierów wartoÊciowych

ustala si´ wed∏ug metod wyceny okreÊlonych dla tych papierów wartoÊciowych.
2. Koszty zwiàzane z dokonywaniem transakcji krótkiej sprzeda˝y ustalane sà zgodnie z umowami

okreÊlajàcymi zasady dokonywania tych transakcji. 

Art.    22. Zagraniczne papiery wartoÊciowe
1. Papiery wartoÊciowe notowane za granicà na rynkach regulowanych sà wyceniane wed∏ug kursu

zamkni´cia na rynku g∏ównym (w rozumieniu art. 17 ust. 6) dla tego papieru, na którym sà notowane w Dniu
Wyceny, a w przypadku braku takiej ceny, wed∏ug ostatniej dost´pnej.

2. Je˝eli zagraniczne papiery wartoÊciowe sà notowane lub denominowane w walucie, dla której Narodowy
Bank Polski nie og∏asza kursu, to ich wartoÊç nale˝y okreÊliç w relacji do wskazanej przez Fundusz waluty,
dla której og∏aszany jest Êredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

3. Wycena papierów wartoÊciowych, okreÊlana wed∏ug notowaƒ na zagranicznych rynkach, dokonywana jest
w walucie notowaƒ, a nast´pnie przeliczana na z∏ote polskie, wed∏ug Êredniego kursu danej waluty
og∏aszanego przez Narodowy Bank Polski obowiàzujàcego w Dniu Wyceny.

Art.    23. Inne metody wyceny 
1. Aktywa Funduszu znajdujàce si´ na depozytach zabezpieczajàcych ujmowane sà w bilansie w oddzielnych

pozycjach z podzia∏em na rodzaje transakcji terminowych, dla których stanowià zabezpieczenie. 
2. Je˝eli z jakiegokolwiek powodu nie jest mo˝liwa wycena papierów wartoÊciowych w sposób okreÊlony

powy˝ej, Fundusz, dzia∏ajàc w dobrej wierze, oszacuje wartoÊç godziwà takich papierów przy u˝yciu
kryteriów najbardziej zbli˝onych do opisanych powy˝ej (np. metodà amortyzacji dyskonta lub premii),
uwzgl´dniajàc interes Uczestników Funduszu.

3. Przed dokonaniem wyceny w sposób okreÊlony w ust. 2, Fundusz przyj´tà metod´ uzgodni z
depozytariuszem po uzyskaniu na piÊmie pozytywnej opinii bieg∏ego rewidenta. 

4. Zastosowanie metod, o których mowa w ust. 2, zostanie odpowiednio zaprezentowane w sprawozdaniach
Funduszu, w zakresie i formie wymaganej polskimi przepisami.
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Za∏àcznik nr 4 
do umowy o Êwiadczenie us∏ug  

w zakresie zarzàdzania Portfelem Papierów WartoÊciowych 
na zlecenie przez PPIM z dnia 25 wrzeÊnia 2001 roku

PE¸NOMOCNICTWO DO ZARZÑDZANIA 
PAKIETEM PAPIERÓW WARTOÂCIOWYCH

Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z siedzibà w Warszawie pod adresem 
02-674 Warszawa, ul. Marynarska 19a, w imieniu którego dzia∏a:
1. Zbigniew Jagie∏∏o - Prezes Zarzàdu
2. Zbigniew Czumaj - Prokurent
zwanym dalej “TFI”, dzia∏ajàcy zgodnie z art. 34 ust. 1 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach
inwestycyjnych jako Zarzàdzajàcy:
1. Pioneer Pekao Arbitra˝owym Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Zamkni´tym, z

siedzibà w Warszawie pod adresem 02-672 Warszawa, ul. Marynarska 19a,
1. zwany dalej “Funduszem” jako strona Umowy o Êwiadczenie us∏ug w zakresie zarzàdzania Portfelem

Papierów WartoÊciowych na zlecenie przez Pioneer Pekao Investment Management S.A. z dnia 25
wrzeÊnia 2001 roku (zwanej dalej Umowà Âwiadczenia Us∏ug) udziela Pioneer Pekao Investment
Management S.A. (zwanej dalej PPIM) pe∏nomocnictwa z prawem substytucji na pracowników PPIM do
zarzàdzania Portfelami Papierów WartoÊciowych zgodnie z “Umowà Âwiadczenia Us∏ug” oraz
“Regulaminem Zarzàdzania przez Pioneer Pekao Investment Management S.A. Portfelami Papierów
WartoÊciowych na zlecenie”. 

TFI oÊwiadcza, ˝e:

Aktywa wchodzàce w sk∏ad Portfela zdeponowane zostanà na rachunkach prowadzonych na rzecz Funduszu
przez Depozytariusza Funduszu Bank Pekao S.A..
Pe∏nomocnictwo niniejsze upowa˝nia PPIM do nast´pujàcych czynnoÊci s∏u˝àcych zarzàdzaniu Portfelem
Papierów WartoÊciowych Funduszu:
1. Wystawiania zleceƒ i dyspozycji zakupu, sprzeda˝y i wykupu w imieniu Funduszu papierów

wartoÊciowych i innych aktywów
2. Dysponowania Êrodkami pieni´˝nymi zgromadzonych na rachunkach Funduszu obj´tych Portfelem

zarzàdzanym przez PPIM z przeznaczeniem ich na cele inwestycyjne,
3. Nabywania i umarzania jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz instytucji wspólnego

inwestowania, nabywania i odkupu jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, odbioru
nale˝nych kwot z tytu∏u umorzenia i odkupu jednostek uczestnictwa, 

4. Subskrybowania papierów wartoÊciowych w ramach przeprowadzanych ofert publicznych i dokonywania
zapisów na papiery wartoÊciowe, wraz ze sk∏adaniem w imieniu Funduszu oÊwiadczeƒ wymaganych przy
takich zapisach, a tak˝e odbioru papierów wartoÊciowych lub Êwiadectw depozytowych i kwot
wp∏aconych w zwiàzku ze sk∏adaniem  zapisów i subskrypcji w imieniu Funduszu,

5. Realizowania prawa poboru akcji i innych praw wynikajàcych z posiadania papierów wartoÊciowych, w
szczególnoÊci prawa g∏osu oraz praw z instrumentów pochodnych obj´tych Umowà Âwiadczenia Us∏ug,

6. Lokowanie Êrodków pieni´˝nych na rachunkach bankowych, obj´tych Umowà Âwiadczenia Us∏ug, 
7. Zawierania transakcji walutowych, tzn. zakupu/sprzeda˝y walut
8. Dokonywania przelewów z rachunków g∏ównych, o których mowa w oÊwiadczeniu wst´pnym Funduszu

(w punkcie 2), na rzecz PPIM, w zwiàzku z wype∏nianiem zobowiàzaƒ Funduszu wobec PPIM, w zakresie
i terminach okreÊlonych w Umowie o Âwiadczeniu Us∏ug.  

9. Odbioru z biura maklerskiego lub innej uprawnionej instytucji zawiadomieƒ o zawarciu transakcji i
realizacji ofert, oraz wszelkich wyciàgów okresowych o stanie rachunku lub rachunków obj´tych
Portfelem zarzàdzanym przez PPIM,

10. Powiadamiania w imieniu Funduszu podmiotów, o których mowa w art. 147 Ustawy o publicznym obrocie
papierami wartoÊciowymi, o liczbie g∏osów z akcji spó∏ki publicznej, b´dàcych w jego posiadaniu, w
przypadku stwierdzenia przez PPIM, na podstawie informacji od Funduszu lub w wyniku dokonania
zakupu lub sprzeda˝y akcji z jego Portfela Papierów WartoÊciowych, ˝e zaistnia∏a koniecznoÊç tego
powiadomienia,
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11 Deponowania papierów wartoÊciowych i innych instrumentów finansowych na rachunku depozytowym w
Banku Depozytariuszu i na innych rachunkach Funduszu obj´tych Umowà Âwiadczenia Us∏ug,

12. Dokonywanie wszelkich innych czynnoÊci, które PPIM uzna za w∏aÊciwe dla korzystnego ulokowania
aktywów wchodzàcych w sk∏ad Portfela Papierów WartoÊciowych zarzàdzanego przez PPIM.

Podpis za TFI:

Potwierdzenie w∏asnor´cznoÊci podpisu:

(podpis pracownika  PPIM)

Miejsce za znaczek op∏aty skarbowej:

..............................................................

..............................................................
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Za∏àcznik numer 4 
do Prospektu Emisyjnego Pioneer Arbitra˝owego 

Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Zamkni´tego

SSTTAATTUUTT
PPiioonneeeerr  PPeekkaaoo  TToowwaarrzzyyssttwwaa  FFuunndduusszzyy  IInnwweessttyyccyyjjnnyycchh  SSppóó∏∏kkaa  AAkkccyyjjnnaa

§1. Firma Spó∏ki
1. Firma Spó∏ki brzmi: “Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spó∏ka Akcyjna”. Spó∏ka mo˝e

u˝ywaç firmy w skrócie: Pioneer Pekao TFI S.A. 
2. Spó∏ka stanowi cz´Êç grupy kapita∏owej UniCredito Italiano S.p.A. UniCredito Italiano S.p.A. jest uprawnione,

zgodnie z przepisami polskiego prawa, oddzia∏ywaç poprzez organy statutowe Spó∏ki na dzia∏ania Spó∏ki w
celu zapewnienia stabilnoÊci grupy.

§2.  Forma Spó∏ki
Spó∏ka jest towarzystwem funduszy inwestycyjnych w rozumieniu ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 139 poz. 933 z póên. zm.), zwanej dalej Ustawà.

§3. Siedziba Spó∏ki
Siedzibà Spó∏ki jest Warszawa.

§4. Zasi´g dzia∏ania Spó∏ki
Spó∏ka prowadzi dzia∏alnoÊç na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz za granicà.

§5. Czas trwania Spó∏ki
Czas trwania Spó∏ki jest nieograniczony.

§6. Przedmiot dzia∏alnoÊci Spó∏ki
1. Przedmiotem dzia∏alnoÊci Spó∏ki jest wy∏àcznie:

1) tworzenie, zarzàdzanie i reprezentowanie wobec osób trzecich funduszy inwestycyjnych w rozumieniu
Ustawy, zwanych dalej “funduszami inwestycyjnymi” lub “funduszami”,

2) zarzàdzanie zbiorczym portfelem papierów wartoÊciowych,
3) zbywanie jednostek uczestnictwa i certyfikatów inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych w rozumieniu

wy˝ej powo∏anej Ustawy. 
2. Wynagrodzenie za zarzàdzanie ka˝dym funduszem jest okreÊlane, naliczane i przekazywane w wysokoÊci i

w sposób okreÊlony w statutach funduszy. 
3. Spó∏ka ma prawo nie pobieraç wynagrodzenia za zarzàdzanie tà cz´Êcià aktywów funduszu, którà  ulokowa∏a

w zagranicznych papierach wartoÊciowych.
4. Spó∏ka ponosi koszty dzia∏alnoÊci ka˝dego zarzàdzanego funduszu, inne ni˝ koszty okreÊlone w statucie tego

funduszu. 

§7. Kapita∏y Spó∏ki
1. Kapita∏ zak∏adowy Spó∏ki wynosi 37.804.000 (s∏ownie: trzydzieÊci siedem milionów osiemset cztery tysiàce)

z∏otych i dzieli si´ na  189.020 (s∏ownie: sto osiemdziesiàt dziewi´ç tysi´cy dwadzieÊcia) akcji imiennych o
wartoÊci nominalnej 200 (dwieÊcie) z∏otych ka˝da, w tym:
1) 30.000 (trzydzieÊci tysi´cy) akcji imiennych serii A oznaczonych o numerami od 00001 do 30.000;
2) 20.000 (dwadzieÊcia tysi´cy) akcji imiennych serii B oznaczonych numerami od 00001 do 20.000; 
3) 25.000 (dwadzieÊcia pi´ç tysi´cy) akcji imiennych serii C oznaczonych numerami od 00001 do 25.000;
4) 50.000 (pi´çdziesiàt tysi´cy) akcji imiennych serii D oznaczonych numerami od 00001 do 50.000;
5) 100 (sto) akcji imiennych serii E oznaczonych numerami od 001 do 100;
6) 100 (sto) akcji imiennych serii F oznaczonych numerami od 001 do 100;
7) 63.820 (szeÊçdziesiàt trzy tysiàce osiemset dwadzieÊcia) akcji imiennych serii G, oznaczonych numerami

od 00001 do 63820.
2. Wszystkie akcje posiadajà jednakowe uprawnienia, ∏àcznie z prawem do dywidendy i do g∏osu.
3. Spó∏ka mo˝e emitowaç wy∏àcznie akcje imienne. Spó∏ka nie mo˝e dokonaç zamiany tych akcji na akcje na

okaziciela.
4. Akcje mogà byç umorzone wy∏àcznie za zgodà akcjonariusza, na warunkach okreÊlonych uchwa∏à Walnego

Zgromadzenia.
5. Spó∏ka tworzy kapita∏ zapasowy, do którego przelewa si´ osiem procent zysku za dany rok obrotowy, dopóki

kapita∏ ten nie osiàgnie przynajmniej jednej trzeciej cz´Êci kapita∏u zak∏adowego. 
6. Ponadto do kapita∏u zapasowego przelewa si´ nadwy˝ki osiàgni´te przy emisji akcji powy˝ej ich wartoÊci

nominalnej, a pozosta∏e po pokryciu kosztów emisji akcji, dop∏aty akcjonariuszy wnoszone w zamian za
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przyznanie szczególnych uprawnieƒ ich akcjom, o ile te dop∏aty nie b´dà u˝yte na wyrównanie
nadzwyczajnych odpisów lub strat.

7. O u˝yciu kapita∏u zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednak cz´Êç kapita∏u zapasowego w
wysokoÊci jednej trzeciej kapita∏u zak∏adowego mo˝e byç wykorzystana jedynie na pokrycie straty wykazanej
w sprawozdaniu finansowym.

8. Spó∏ka mo˝e tworzyç kapita∏y rezerwowe.
9. Kapita∏y rezerwowe Spó∏ka tworzy i zasila z zysku rocznego ustalonego corocznie przez Zwyczajne Walne

Zgromadzenie.
10. Kapita∏y rezerwowe mogà byç u˝yte na podwy˝szenie kapita∏u zak∏adowego, finansowanie kosztów

przedsi´wzi´ç rozwojowych Spó∏ki oraz na wyp∏at´ dywidendy.
11. O u˝yciu kapita∏u rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie. 
12. Spó∏ka tworzy zak∏adowy fundusz Êwiadczeƒ socjalnych.
13. Zak∏adowy fundusz Êwiadczeƒ socjalnych tworzy si´ z odpisów dokonywanych w ci´˝ar kosztów oraz z

zysku.

§8. Organy Spó∏ki
1. Organami Spó∏ki sà:

1) Walne Zgromadzenie;
2) Rada Nadzorcza;
3) Zarzàd.

§9. Walne Zgromadzenie
1. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno

odbyç si´ w ciàgu szeÊciu miesi´cy po up∏ywie ka˝dego roku obrotowego.
2. Poza innymi sprawami, okreÊlonymi w Kodeksie Spó∏ek Handlowych, uchwa∏y Walnego Zgromadzenia

wymagajà nast´pujàce sprawy:
1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzàdu z dzia∏alnoÊci oraz sprawozdania finansowego za

ubieg∏y rok obrotowy,
2) powzi´cie uchwa∏y o podziale zysku albo o pokryciu straty,
3) udzielenie cz∏onkom organów Spó∏ki absolutorium z wykonania przez nich obowiàzków,
4) zmiany w Statucie Spó∏ki,
5) podwy˝szenie lub obni˝enie kapita∏u zak∏adowego, 
6) zbycie i wydzier˝awienie przedsi´biorstwa lub jego zorganizowanej cz´Êci oraz ustanowienie na nim

ograniczonego prawa rzeczowego,
7) nabycie i zbycie nieruchomoÊci lub udzia∏u w nieruchomoÊci,
8) po∏àczenie Spó∏ki z innà spó∏kà, rozwiàzanie lub likwidacja Spó∏ki,
9) rozstrzygni´cie o wszystkich sprawach dotyczàcych roszczeƒ o naprawienie szkody wyrzàdzonej przy

zawiàzaniu Spó∏ki lub w sprawowaniu zarzàdu albo nadzoru,
10) zatwierdzanie Regulaminu Rady Nadzorczej,
11) powo∏ywanie i odwo∏ywanie cz∏onków Rady Nadzorczej z zastrze˝eniem ust. 3 poni˝ej.

3. Walne Zgromadzenie powo∏uje do Rady Nadzorczej 3 (trzy) osoby wskazane przez Pioneer International
Corporation lub przez jego nast´pc´ prawnego oraz 2 (dwie) osoby wskazane przez Bank Pekao S.A. Na
Przewodniczàcego Rady Nadzorczej Walne Zgromadzenie powo∏uje osob´ wskazanà przez Pioneer
International Corporation lub przez jego nast´pc´ prawnego, a na Wiceprzewodniczàcego Rady Nadzorczej
osob´ wskazanà przez Bank Pekao S.A.

4. Wszelkie sprawy wnoszone przez Zarzàd na Walne Zgromadzenie wymagajà uprzedniego uzyskania opinii
Rady Nadzorczej, wyra˝onej w formie uchwa∏y.

§10. Rada Nadzorcza
1. Rada Nadzorcza sk∏ada si´ z  5 (pi´ciu) cz∏onków, powo∏ywanych i odwo∏ywanych przez Walne

Zgromadzenie.
2. Rada Nadzorcza wykonuje sta∏y nadzór nad dzia∏alnoÊcià Spó∏ki. Do kompetencji Rady Nadzorczej nale˝y:

1) ocena sprawozdania Zarzàdu oraz ocena sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy w zakresie
ich zgodnoÊci z ksi´gami i dokumentami, jak i stanem faktycznym,

2) opiniowanie wniosku Zarzàdu dotyczàcego podzia∏u zysku albo pokrycia straty,
3) delegowanie cz∏onków Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnoÊci cz∏onków Zarzàdu nie

mogàcych sprawowaç swoich czynnoÊci,
4) powo∏ywanie, zawieszanie w czynnoÊciach i odwo∏ywanie  Prezesa Zarzàdu i cz∏onków Zarzàdu na

wniosek Prezesa Zarzàdu,
5) ustalanie zasad i wysokoÊci wynagrodzenia Zarzàdu i wyznaczanie pe∏nomocnika zawierajàcego z

cz∏onkami Zarzàdu umowy,
6) zatwierdzanie regulaminu Zarzàdu i zmian tego regulaminu,
7) zatwierdzanie  regulaminu organizacyjnego Spó∏ki,
8) zatwierdzanie projektu bud˝etu Spó∏ki na dany rok obrotowy,
9) zatwierdzanie projektów trzyletnich planów finansowych,



Za∏àczniki

Prospekt Emisyjny 67

10) zatwierdzanie strategii dzia∏ania Spó∏ki,
11) zawieszanie z wa˝nych powodów w czynnoÊciach poszczególnych lub wszystkich cz∏onków Zarzàdu,
12) opiniowanie wszelkich spraw wnoszonych przez Zarzàd na Walne Zgromadzenie,
13) wyznaczanie bieg∏ego rewidenta Spó∏ki.

3. Tryb wykonywania czynnoÊci przez Rad´ Nadzorczà okreÊla regulamin uchwalony przez Rad´ Nadzorczà
i zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie.

4. Cz∏onkowie Rady Nadzorczej wykonujà swoje prawa i obowiàzki osobiÊcie.
5. Cz∏onkowie Rady Nadzorczej sà powo∏ywani na okres wspólnej kadencji wynoszàcej 3 (trzy) lata.
6. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwo∏ywane sà przez Przewodniczàcego. W razie niemo˝liwoÊci zwo∏ania

posiedzenia przez Przewodniczàcego zwo∏uje je Wiceprzewodniczàcy.
7. Rada Nadzorcza zbiera si´ w miar´ potrzeby, nie rzadziej jednak ni˝ 3 (trzy) razy w roku obrotowym.

Ponadto posiedzenie Rady Nadzorczej winno byç zwo∏ane na ˝àdanie zg∏oszone Przewodniczàcemu przez
cz∏onka Rady Nadzorczej lub przez Zarzàd. W takim wypadku posiedzenie Rady Nadzorczej odbywa si´
w terminie 2 tygodni od dnia otrzymania wniosku.

8. Do wa˝noÊci uchwa∏ Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich i obecnoÊç na posiedzeniu,
z zastrze˝eniem postanowieƒ ust. 11 i 12:
a) co najmniej 3 (trzech) cz∏onków Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczàcego i Wiceprzewodniczàcego,

albo
b) co najmniej 4 (czterech) cz∏onków Rady Nadzorczej.

9. Je˝eli Statut nie przewiduje inaczej, Uchwa∏y Rady Nadzorczej zapadajà zwyk∏à wi´kszoÊcià g∏osów
oddanych.

10. Uchwa∏y Rady Nadzorczej w sprawach wymienionych w ust. 2 pkt. 1, 2, 4, 6, 8, 9 i 10 zapadajà:
a) bezwzgl´dnà wi´kszoÊcià g∏osów w wypadku, je˝eli w posiedzeniu uczestniczy 3 cz∏onków Rady

Nadzorczej, w tym Przewodniczàcy i Wiceprzewodniczàcy, którzy g∏osujà jednomyÊlnie,
b) jednomyÊlnie w wypadku je˝eli w posiedzeniu uczestniczy 4 cz∏onków Rady Nadzorczej,
c) wi´kszoÊcià 4/5 g∏osów obecnych na posiedzeniu w wypadku je˝eli w posiedzeniu uczestniczy

5 cz∏onków Rady Nadzorczej.
11. W wypadku je˝eli przepisy prawa nak∏adajà obowiàzek podj´cia uchwa∏y w g∏osowaniu tajnym oraz gdy

przeprowadzenia g∏osowania tajnego za˝àda cz∏onek Rady Nadzorczej Przewodniczàcy lub w razie jego
nieobecnoÊci Wiceprzewodniczàcy  zarzàdza g∏osowanie tajne. Dla podj´cia uchwa∏y w g∏osowaniu tajnym
konieczna jest  obecnoÊç na posiedzeniu co najmniej 4 cz∏onków Rady Nadzorczej. Uchwa∏y w g∏osowaniu
tajnym podejmowane sà:
a) jednomyÊlnie w wypadku je˝eli w posiedzeniu uczestniczy 4 cz∏onków Rady Nadzorczej,
b) wi´kszoÊcià 4/5 g∏osów obecnych na posiedzeniu w wypadku je˝eli w posiedzeniu uczestniczy

5 cz∏onków Rady Nadzorczej.
12. Przewodniczàcy mo˝e zarzàdziç podj´cie uchwa∏y w trybie obiegowym, tj. bez koniecznoÊci zwo∏ywania

posiedzenia Rady Nadzorczej. Uchwa∏a mo˝e byç podj´ta w trybie obiegowym, je˝eli za przyj´ciem uchwa∏y
wypowie si´, przez z∏o˝enie swych podpisów pod uchwa∏à, przynajmniej 3 (trzech) cz∏onków Rady
Nadzorczej, w tym Przewodniczàcy i Wiceprzewodniczàcy oraz je˝eli wszyscy cz∏onkowie Rady Nadzorczej
otrzymali pisemny projekt uchwa∏y.

13. Postanowienia ust´pów 8, 9 i 10 niniejszego paragrafu odnoszà si´ do uchwa∏ podejmowanych przy
pomocy Êrodków bezpoÊredniego porozumiewania si´ na odleg∏oÊç przy czym  wszyscy cz∏onkowie Rady
Nadzorczej muszà byç poinformowani o treÊci uchwa∏ oraz o czasie i sposobie porozumienia si´ na
odleg∏oÊç w celu podj´cia uchwa∏y. Protokó∏ z posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajàcego si´ przy
pomocy Êrodków bezpoÊredniego porozumiewania si´ na odleg∏oÊç musi byç podpisany przez wszystkich
cz∏onków Rady Nadzorczej uczestniczàcych w podj´ciu uchwa∏y w tym trybie. Protokó∏ powinien równie˝
zawieraç wzmiank´ o tym, ˝e cz∏onek Rady Nadzorczej nie uczestniczàcy w podejmowaniu uchwa∏y w tym
trybie mia∏ mo˝liwoÊç uczestniczenia w podejmowaniu uchwa∏y.

14. Cz∏onek Rady Nadzorczej mo˝e braç udzia∏ w podejmowaniu uchwa∏ poprzez oddanie swojego g∏osu na piÊmie
za poÊrednictwem innego cz∏onka Rady Nadzorczej obecnego na posiedzeniu. Oddanie g∏osu na piÊmie jest
mo˝liwe jedynie w sprawach obj´tych porzàdkiem obrad danego posiedzenia Rady Nadzorczej, z zastrze˝eniem,
i˝ nie mo˝e dotyczyç spraw wprowadzonych do porzàdku obrad  na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

15. Trybu podejmowania uchwa∏ okreÊlonego w ust. 12 lub ust. 13 nie stosuje si´ w przypadku zawieszania
poszczególnych lub wszystkich cz∏onków Zarzàdu w czynnoÊciach.

§11. Zarzàd
1. Zarzàd sk∏ada si´ z jednego do czterech cz∏onków, w tym Prezesa powo∏ywanego przez Rad´ Nadzorczà

oraz do trzech Wiceprezesów powo∏ywanych przez Rad´ Nadzorczà na wniosek Prezesa Zarzàdu. Prezesa
i cz∏onków Zarzàdu wybiera si´ na okres wspólnej kadencji trwajàcej trzy lata.

2. Zarzàd reprezentuje Spó∏k´ wobec osób trzecich, zarzàdza majàtkiem i interesami Spó∏ki. Zarzàd powinien
przestrzegaç postanowieƒ Statutu Spó∏ki, uchwa∏ Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej. Szczegó∏owy
zakres kompetencji Zarzàdu i tryb wykonywania czynnoÊci Zarzàdu okreÊla Regulamin uchwalony przez
Zarzàd i zatwierdzony przez Rad´ Nadzorczà.

3. Do sk∏adania oÊwiadczeƒ woli i podpisywania w imieniu Spó∏ki uprawnieni sà dwaj cz∏onkowie Zarzàdu
∏àcznie albo jeden cz∏onek Zarzàdu ∏àcznie z prokurentem.



Za∏àczniki

Prospekt Emisyjny68

4. Uchwa∏y Zarzàdu mogà byç powzi´te, je˝eli wszyscy cz∏onkowie zostali prawid∏owo zawiadomieni
o posiedzeniu Zarzàdu.

5. Uchwa∏y Zarzàdu zapadajà zwyk∏à wi´kszoÊcià g∏osów oddanych. W przypadku równoÊci g∏osów decyduje
g∏os Prezesa Zarzàdu

6. Zarzàd Spó∏ki, w granicach okreÊlonych obowiàzujàcymi przepisami prawa polskiego, przekazuje UniCredito
Italiano S.p.A. jako podmiotowi dominujàcemu, wszystkie wymagane informacje i dane.

§12. Ksi´gi rachunkowe i ksi´gowoÊç Spó∏ki
1. Rok obrotowy Spó∏ki, który rozpocznie si´ w dniu 1 grudnia 2001 roku skoƒczy si´ w dniu 31 grudnia 2002

roku. Ka˝dy nast´pny rok obrotowy w Spó∏ce jest kolejnym rokiem kalendarzowym.
2. Zarzàd w ciàgu pierwszych trzech miesi´cy po up∏ywie roku obrotowego sporzàdza sprawozdanie

z dzia∏alnoÊci Zarzàdu, sprawozdanie finansowe za ubieg∏y rok obrotowy i wszelkie inne sprawozdania
wymagane przez przepisy prawa i przedstawia do zaopiniowania Radzie Nadzorczej.
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