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I. Wstep

Prezentacja wynikéw, ich wzajemne pordwnywanie oraz klasyfikacja funduszy
inwestycyjnych w bardzo istotny sposob wptywaja na odbidr przez opini¢ publiczng catego
srodowiska funduszy inwestycyjnych. Sa takze waznym kryterium podejmowania przez
inwestorow decyzji inwestycyjnych.

Zasady prezentacji wynikow oraz klasyfikacji funduszy inwestycyjnych powinny by¢
rzetelnie przedstawione opinii publicznej takze ze wzgledu na zwigkszajaca sig
konkurencyjno$¢ sektora oraz z powodu powstawania rankingéw, przyznawania nagréd i
innych wyr6znien dla towarzystw zarzadzajacych funduszami, dla funduszy i1 dla
zarzadzajacych menedzerow.

Nie wszyscy inwestorzy posiadaja wiedze dostateczna do oceny jakosci zarzadzania
funduszami oraz uzyskiwanych przez nie wynikow. Przyznawane nagrody moga mieé
charakter niejasny i1 dwuznaczny, co prowadzi do niewlasciwej interpretacji jakosci
nagrodzonego produktu.

Sposob prezentacji funduszy ma charakter edukacyjny, poszerza i1 ksztattuje wiedzg na temat
calej branzy. Szczegdlnie doniosta role w ksztattowaniu opinii wéroéd inwestoréw odgrywaja
media. Dlatego tez STFI w Polsce zachgca wszystkie osoby 1 instytucje zwigzane z
funduszami inwestycyjnymi do przyjecia Kodeksu, jako wskazéwki do wlasciwej ich
prezentacji.

Intencja Stowarzyszenia jest dolozenie staran, aby poprawi¢ jako$¢ podawanych do opinii
publicznej informacji na temat funduszy, ujednolici¢ sposdb prezentacji wynikéw i ulatwié
inwestorom ich poréwnywanie oraz doprowadzi¢ do przejrzystoSci zasad 1 kryteriow
przyznawanych wyrdznien.

Stowarzyszenie ma nadziejg, ze rekomendowane przez nie zasady wtasciwego postgpowania
zostana zaakceptowane przez wszystkie towarzystwa zarzadzajace funduszami 1 przyczynia
si¢ do podniesienia zasad etyki zawodowej srodowiska.

I1. Wymagania stawiane Towarzystwom zarzadzajacym funduszami inwestycyjnymi

1. Kazda dokonywana przez Towarzystwo prezentacja wynikow zarzadzanych przez nie
funduszy, stuzaca celom reklamowym Iub informacyjnym, kazda informacja o
jakimkolwiek wyrdznieniu, czy nagrodzie przyznanej towarzystwu, funduszowi lub
zarzadzajacemu menadzerowi publikowana przez Towarzystwo, powinna by¢
uzupetniona standardowa informacja o nastgpujacej tresci:



Prezentowane wyniki sq oparte na historycznych danych dotyczqcych wyceny Funduszu i nie
stanowiq gwarancji na przysztosc. Indywidualna stopa zwrotu jest uzalezniona od dnia zbycia
oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez Fundusz, a takze od poziomu pobranych
optat manipulacyjnych. Wymagane prawem informacje sq zawarte w prospekcie
informacyjnym Funduszu dostepnym w Towarzystwie oraz u Dystrybutorow.

2. Powyzszy tekst powinien by¢ umieszczany we wszelkich materiatach reklamowych,
promocyjnych oraz w ofertach Towarzystwa dotyczacych funduszy. Jezeli w reklamie
nie znajduja si¢ wyniki, powinna tam znalez¢ si¢ co najmniej informacja standardowa:

Wymagane prawem informacje sq zawarte w prospekcie informacyjnym Funduszu dostepnym
w Towarzystwie oraz u Dystrybutorow.

3. Jezeli fundusz dziala odpowiednio dlugo, prezentacja jego wynikow, z wyjatkiem
funduszu rynku pienigznego, powinna by¢ podawana w okresach 1-, 2- ,3- 4- lub 5-
letnich, a ponadto moze — jezeli horyzont inwestycyjny funduszu jest krotszy niz rok —
odnosi¢ si¢ do okresu, ktdry jest albo réwny, albo dluzszy od okresu wskazanego przez
polityke inwestycyjna funduszu i zalecanego przezen horyzontu inwestycyjnego.

4. Okres, za ktory sa prezentowane wyniki musi zosta¢ $ciSle zdefiniowany poprzez
okreslenie daty wyceny WANJU branej pod uwage, przy czym w latach
kalendarzowych brana jest pod uwage wycena dzienna WANJU oparta na kursach
papierdw warto§ciowych z ostatniego dnia wyceny w danym roku kalendarzowym.”

5. Prezentacje wynikow za okres krotszy niz rok, z wyjatkiem funduszy rynku
pienig¢znego, nie moga by¢ annualizowane, jak rdwniez nie mozna przeprowadza¢ ich
ekstrapolacji. Podawanie rentownos$ci funduszy rynku pienieznego za okres krotszy niz
jeden rok jest mozliwe na zasadach okreslonych w zataczniku nr 1, z podaniem czy jest
to rentownos$¢ biezaca, czy efektywna. Dla funduszy stalego dochodu pokazywanie
wynikow w skali rocznej jest mozliwe na warunkach zawartych w zalaczniku nr 1.

6. Prezentacja wynikéw wybranego funduszu nie moze by¢ wykorzystywana do
prezentowania innych produktow lub catej gamy oferowanych funduszy
inwestycyjnych, bez podawania o nich peinej informacji, okreslonych w niniejszym
Kodeksie.

7. Towarzystwo powinno udziela¢ wyczerpujacych informacji o funduszu osobom i
instytucjom sporzadzajacym prezentacje wynikéw, w celu umozliwienia obiektywnego
porownania. Informacje te powinny zawiera¢ opis celu inwestycyjnego, polityki
inwestycyjnej, dane dotyczace WAN, oplat manipulacyjnych, warunkéw dokonywania
transakcji, kosztow funduszu, a takze innych zdarzen mogacych mie¢ wpltyw na
fundusz, np. fuz;ji, przejec.

8. Aby zapewni¢ inwestorom rzetelne informacje porownawcze, Towarzystwo powinno
sprawdza¢ publicznie dostgpne zrodta 1 upewnic sig, ze kazdy fundusz inwestycyjny jest
odpowiednio zaklasyfikowany, tak aby jego zaszeregowanie wlasciwie odzwierciedlato
realizowana polityke inwestycyjna funduszu i bylo zgodne z odpowiednia kategoria lub
grupa odniesienia.

9. Fundusz, w przypadku ktorego nastgpita zmiana klasyfikacji, jest zobowiazany do
prezentowania wynikéw od momentu zmiany jego zaklasyfikowania.



II1. Zalecenia dla Towarzystw zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi

10. Z wytaczeniem funduszy rynku pieni¢znego, Towarzystwo powinno ujawni¢ informacje

11.

niezbgdne do okreslenia poziomu ryzyka zwigzanego z inwestycjami dokonywanymi
przez dany fundusz. Zaleca si¢ prezentowac histori¢ wynikow dla kazdego funduszu w
skali roku, za okres ostatnich 5 lat jego dziatalno$ci. Nalezy przedstawi¢ lub udostgpnic¢
na zadanie, dla kazdego z prezentowanych lat, alokacj¢ aktywow na zakonczenie roku
obrotowego.

Dla kazdego funduszu inwestycyjnego powinien by¢ ex-ante wybrany odpowiedni
benchmark.

IV. Zalecenia dla twércow rankingow

(Uwaga: tworcy rankingow formalnie nie sq uzaleznieni od Stowarzyszenia, jednakze z
powodow opisanych we wstepie, powinni stosowac sie do ponizszych wymogow)

12.

13.

14.

15.

16.

Zaleceniem dla tworcow rankingéw 1 prezentujacych wyniki funduszy jest
systematyczne sprawdzanie jako$ci posiadanych na ten temat danych bezposrednio w
Towarzystwie lub u osoby przez nie wskazane;j.

Tworzac ranking funduszu nalezy systematycznie sprawdzaé poprawnos$¢
przyporzadkowania funduszu do danej kategorii. Jezeli polityka inwestycyjna funduszu
zostata zmieniona, nalezy zamiesci¢ informacj¢ o tym fakcie oraz zwréci¢ szczegdlna
uwage na prezentacje jego wynikow historycznych. W przypadku potaczenia funduszy
nalezy bra¢ pod uwage rozmiary taczacych si¢ funduszy oraz cele polityki inwestycyjnej
funduszu przejmujacego i zarzadzajace nim Towarzystwo.

Definicje kategorii, ktéorymi postuguja si¢ przygotowujacy rankingi i prezentacje
wynikow funduszy powinny zosta¢ jasno okreslone w formie pisemnej, powinny
odpowiada¢ klasyfikacji stworzonej przez STFI w Polsce oraz uwzglgdniaé
réznorodnos¢ rynku funduszy w Polsce.

Przygotowujacy ranking funduszy powinni przedstawi¢ pelny opis stosowanej przez
nich metodologii oceny funduszu oraz dostarczy¢ odpowiednie wskazowki dotyczace
wlasciwej interpretacji przedstawionych wynikow.

Podczas przygotowywania rankingdw nalezy bra¢ pod uwage wszystkie fundusze
inwestycyjne, ktore spetniaja powyzsze kryteria.

V. Zalecenia dotyczace mediow i innych komentatorow rynku funduszy inwestycyjnych

17.

Zasady przyznawania nagrod i innych wyrdznien za wyniki funduszy inwestycyjnych
powinny by¢ przekazane zarzadzajacym nimi Towarzystwom odpowiednio wczesniej,
co najmniej przed rozpoczgciem nowej edycji konkursu (zasady przyznawania nagrody
za osiagni¢cia w danym roku kalendarzowym powinny by¢ podane do wiadomosci
przed rozpoczgciem tego roku).



18. Nagroda (wyrdznienie) powinna jednoznacznie odnosi¢ si¢ do S$cisle okreslonej i
rzetelnie sklasyfikowanej grupy funduszy inwestycyjnych oraz uwzgledniaé
wystarczajaca do wuznania zasadno$ci przyznania nagrody, liczbe funduszy
inwestycyjnych.

19. Wszelkim publikacjom wynikéw, przyznanym nagrodom i wyrdznieniom powinno
towarzyszy¢ ujawnienie szczegolow dotyczacych zasad ich przyznawania, opis
stosowanej metodologii oraz wszelkich innych waznych czynnikéw, ktore moga pomoc
inwestorom we wlasciwej ich interpretacji. Dodatkowo, publikacjom powinna
towarzyszy¢ informacja standardowa wymieniona w punkcie 1.

20. Stownictwo uzyte do opisowego wyrazenia nagrody (wyrdznienia) powinno byc¢
adekwatne do charakteru nagrody oraz powinno odzwierciedla¢ rzeczywiste cechy,
dzigki ktorym fundusz zostat nagrodzony. Odpowiednia terminologia stosowana przez
tworcow nagrody nie moze wprowadzaé w btad przysztych inwestoréw funduszu i
powodowac, ze niewtasciwie zinterpretuja jej znaczenie.

21. Ustanowieniu i promowaniu jakiejkolwiek nagrody (wyrdznienia) powinna towarzyszy¢
pewnos¢, ze odbiorcy informacji o nagrodzie, a wigc roOwniez przyszli inwestorzy, sa w
peini i rzetelnie informowani. Podstawowym celem tego Kodeksu jest bowiem ochrona
interesow inwestorow. Wszelkie komentarze, reklamy 1 nagrody powinny by¢
promowane z uwzglednieniem tego celu.

Zalgcznik nr 1

Przyjeto generalna zasade, Ze nie mozna nigdy aproksymowaé wynikow zadnego
Funduszu do przodu w czasie.

Przyjeto propozycje standardu prezentacji rentownosci 28 dniowej dla Funduszu
rynku pienigznego.

Fundusze rynku pieni¢znego. Fundusz inwestycyjny rynku pieni¢znego przedstawia
swoje wyniki inwestycyjne, w miar¢ mozliwosci, obliczone wedtug ponizszych zasad:

e Rentowno$é biezaca. W oparciu o okres 28-dniowy konczacy si¢ w dniu, w
ktérym sporzadzono najbardziej aktualne sprawozdanie finansowe, obliczamy
zwrot netto z jednej jednostki uczestnictwa (réznica wartosci j.u. na koniec okresu
1 wartosci j.u. na poczatku okresu podzielona przez warto$¢ j.u. z poczatku
okresu), ktéry nastgpnie mnozymy przez (365/28). Rezultat koncowy powinien
by¢ przedstawiony w procentach z doktadnos$cia co najmniej do 2-go miejsca po
przecinku.

e Rentowno$¢ efektywna. W oparciu o okres 28-dniowy konczacy si¢ w dniu, w
ktérym sporzadzono najbardziej aktualne sprawozdanie finansowe, obliczamy
zwrot netto z jednej jednostki uczestnictwa (réznica wartosci j.u. na koniec okresu
i wartosci j.u. na poczatku okresu podzielona przez warto$¢ j.u. z poczatku
okresu), do ktorego nastgpnie dodajemy jeden, podnosimy do potegi (365/28) i
odejmujemy jeden, zgodnie z ponizszym wzorem:



RENTOWNOSC EFEKTYWNA = [(ZWROT W OKRESIE BAZOWYM +
1)365/28] -1

Rezultat koncowy powinien by¢ przedstawiony w procentach z dokladnos$cia co najmniej
do 2-go miejsca po przecinku.

e Przy kazdej komercyjnej prezentacji wynikéw nalezy ujawni¢ dlugo$¢ i datg
ostatniego dnia okresu bazowego uzytego do kalkulacji rentownosci oraz opis
metody wykorzystanej do obliczen.

e Uwaga! Do kalkulacji rentownosci biezacej oraz efektywnej nalezy uwzglednié
wszystkie dodatkowo nabyte w zamian za dywidendy jednostki uczestnictwa lub
wyplacone kwoty dywidend w okresie bazowym oraz wszystkie optaty, ktore
obciazaja rachunek uczestnika w proporcji do okresu bazowego. Ponadto nalezy
ujawni¢ wszystkie koszty obciazajace rachunek uczestnika, ktére nie zostaly
uwzglednione do obliczen prezentowanej rentownosci.

e Powinno si¢ prezentowac rentownos¢ biezqcq i efektywnq razem. Jesli tylko jednq
z nich to powinna to by¢ rentownos¢ biezqca.

Przyjeto propozycje prezentacji stopy zwrotu funduszy akcyjnych.
Fundusz inwestycyjny, inny niz fundusz rynku pieni¢znego, instrumentéw dtuznych
przedstawia swoje wyniki inwestycyjne, w miar¢ mozliwosci, obliczone wedtug ponizszych

zasad:

Srednia roczna stopa zwrotu.

Dla okresow 1-, 2- ,3- ,4- lub 5- letnich konczacych si¢ w dniu, w ktéorym sporzadzono
ostatnia wyceng dzienng WAN/JU funduszu, obliczamy $rednia roczna stopg zwrotu
poprzez znalezienie takiej stopy zwrotu, ktdra spetnia ponizsze rownanie:

P(1+r)"=WO,

gdzie:

P — oznacza hipotetyczna wplatg poczatkowa w wysokosci 1000 zt,
WO - oznacza warto$¢ otrzymana na koniec okresu,

n — oznacza liczbe lat,

r — oznacza poszukiwang §rednig roczng stopg zwrotu..

Przyjeto standard dla roku, 2, 3, 4 1 5 lat. W przypadku, gdy fundusz istnieje krocej niz rok
mozna poda¢ wynik Funduszu za ostatni okres. Przyjeto zasadg, ze jesli podaje si¢ pozycje od
poczatku istnienia to podaje si¢ dat¢ startowa, aby unika¢ porownania kilkuletniego z
krotszym okresem, przy czym data poczatkowa dla biezacego roku kalendarzowego jest data
ostatniej wyceny dziennej WANJU opartej na kursach papierow wartoSciowych z ostatniego
dnia roku kalendarzowego.



